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ABSTRAKT 
Tato diplomová práce hodnotí finanční situaci podniku MORAVOSTAV Brno, a.s., 
stavební společnost v letech 2007-2011, prostřednictvím vybraných metod finanční 
analýzy. Na jejím základě formulujeme vhodné návrhy ke zlepšení finanční situace 
podniku. 
 
 
ABSTRACT 
This master thesis analyses the financial situation of the company MORAVOSTAV 
Brno, a.s., stavební společnost in years 2007-2011 using most suitable methods of 
financial analysis. On the ground of the thesis, we formulate suitable proposals to 
improve the financial situation of the company. 
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Úvod 
 
Ekonomická krize, která zasáhla celosvětově v roce 2008, způsobila zánik mnoha 
společností. Mezi jedno z nejvíce zasažených odvětví patří stavebnictví. Od roku 2009 
se stavební produkce meziročně propadá o několik procent a prognózy do dalších let 
nenaznačují výrazné zlepšení v tomto oboru. Mezi největší omezení, se kterými se 
stavební firmy v současnosti potýkají, patří nedostatečná poptávka v důsledku 
opatrného přístupu investorů, velice tvrdá konkurence, stále se zhoršující platební 
morálka odběratelů i dodavatelů a také omezené možnosti státních investic. 
 
 Tyto skutečnosti se staly impulsem pro vytvoření této práce, jež si klade za cíl provést 
finanční analýzu společnosti MORAVOSTAV Brno, a.s., stavební společnost. 
 
Vhodně zvolená strategie či plán na základě hodnocení finanční situace podniku může 
firmě zajistit konkurenční výhodu, která je v dnešní době „zbraň“ k nezaplacení. 
Hodnocení finanční situace podniku pomocí analýzy je jedním z nástrojů pro 
krátkodobé i dlouhodobé finanční řízení a rozhodování podniku. Jejím prostřednictvím 
lze získat ucelený přehled o ekonomické a finanční situaci. Díky identifikaci slabých 
míst a následnou včasnou reakci na zjištěné negativní informace, může společnost 
zamezit případným existenčním problémům.  
 
První část práce je věnována teoretickým východiskům, zejména vymezením pojmu 
finanční analýza a jednotlivým finančním ukazatelům, které jsou následně aplikované v 
analytické části práce. V rámci naplnění cíle se analytická část práce soustředí nejprve 
na provedení analýzu oborového a vnitřního prostřední společnosti, dále pak na analýzu 
vybraných finančních ukazatelů společnosti, které jsou v závěru kapitoly srovnány 
s konkurencí. Na základě získaných informací a vyhodnocení, návrhová část obsahuje 
možná doporučení, která by společnost mohla aplikovat. V případě těchto návrhů byl 
brán zřetel na jejich aplikovatelnost, nákladovost a možnou realizaci v praxi. 
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1. Vymezení problému a cíle práce 
 
1.1 Vymezení problému 
 
Vzhledem k současné krizové situaci ve stavebnictví, je finanční zdraví firmy důležitým 
faktorem, který může ohrozit nebo naopak upevnit pozici firmy na trhu. Finanční 
analýza umožňuje komplexní zhodnocení finanční situace podniku. Proto jejím 
prostřednictvím budeme analyzovat stavební společnost. 
 
1.2 Cíle práce 
 
Na základě získaných údajů o společnosti MORAVOSTAV Brno, a.s., stavební 
společnost a firmě STAVOS Brno, a.s. a také dle informací z provedených analýz je 
hlavním cílem práce: 
Zhodnocení finanční situace podniku MORAVOSTAV, a.s, stavební společnost a na 
základě provedené analýzy formulovat návrhy k zlepšení. K dosažení hlavního cíle jsme 
si vytyčili následující dílčí cíle: 
• analýza vnitřního a vnějšího okolí podniku   
• zhodnocení finanční situace podniku dle zvolených ukazatelů a soustav 
ukazatelů 
• srovnání získaných výsledků s přímým konkurentem společnosti ve vybraných 
ukazatelích 
• vyhodnocení získaných výsledků finanční analýzy a vytvoření návrhů na 
zlepšení finanční situace podniku 
 
Cílem diplomové práce je analyzovat a zhodnotit finanční situaci  podniku 
MORAVOSTAV Brno, a.s, stavební společnost v období od roku 2007 do roku 2011. 
Následně získané výsledky finanční analýzy porovnat s vybranými ukazateli 
konkurenční společnosti STAVOS Brno, a.s. Na základě provedené analýzy budou 
formulovány návrhy na zlepšení současné situace podniku. 
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Použité informační zdroje 
 
Stěžejními podklady pro finanční analýzu byly především účetní výkazy - rozvaha, 
výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích. Jejich nedílnou součástí byly 
obratové předvahy, pro přesnou identifikaci jednotlivých položek (účtů) vstupujících do 
těchto výkazů. Dále jsme čerpali z výročních zpráv společnosti a rozborů společnosti. 
Analýza společnosti je prováděna v časovém horizontu pěti let, přičemž jsou komentáře 
zaměřené více na období 2009 - 2011, vzhledem k počátku ekonomické krize, která se 
ve stavebnictví nejvíce projevila od roku 2009. 
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2. Teoretická východiska práce 
 
2.1 Definice finanční analýzy 
 
K hodnocení finanční a ekonomické situace společnosti MORAVOSTAV Brno, a.s., 
stavební společnost jsme zvolili finanční analýzu. Existuje celá řada způsobů, jakými se 
dá pojem finanční analýza vymezit. Níže se nachází některé z nich. 
 
Podle Sedláčka je: „finanční analýza podniku pojímána jako metoda hodnocení 
finančního hospodaření podniku, při které se získaná data třídí, agregují, poměřují mezi 
sebou navzájem, kvantifikují se vztahy mezi nimi, hledají kauzální souvislosti mezi daty 
a určuje se jejich vývoj. Tím se zvyšuje vypovídající schopnost zpracovávaných dat a 
zvyšuje se jejich informační hodnota.“ (1, str. 3) 
 
Dluhošová píše, že: „Hlavním úkolem finanční analýzy je pokud možno komplexně 
posoudit úroveň současné finanční situace podniku (finanční zdraví), posoudit vyhlídky 
na finanční situaci v podniku v budoucnosti a připravit se na opatření ke zlepšení 
ekonomické situace v podniku, zajištění jeho další prosperity, k přípravě a zkvalitnění 
rozhodovacích procesů“. (2, str. 71) 
 
Finanční analýza se stala v posledních letech oblíbeným nástrojem při hodnocení 
finanční situace společnosti. Finanční stabilitu lze hodnotit pomocí dvou základních 
kritérií. Za nejdůležitější kritérium se považuje schopnost produkovat zisk a 
zhodnocovat vložený kapitál. Druhým kritériem je zajištění platební schopnosti 
podniku, neboť bez dlouhodobé schopnosti splácet své závazky je společnost nucena 
ukončit svoji činnost.(3, str. 10) 
 
2.1.1 Zdroje vstupních dat finanční analýzy 
 
Základním zdrojem informací, sloužící jako podklad pro finanční analýzu, jsou 
následující data: 
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Výkazy finančního účetnictví 
Tyto výkazy lze označit i jako externí, zejména proto, že poskytují informace externím 
uživatelům. Podávají přehled o stavu a struktuře majetku a zdrojích jeho krytí 
(rozvaha), o tvorbě a užití výsledku hospodaření (výkaz zisku a ztrát) a o pohybu 
peněžních toků (výkaz Cash Flow). 
 
Výkazy vnitropodnikového účetnictví 
Tyto výkazy nepodléhají žádné jednotné metodické úpravě a každý podnik si je vytváří 
podle svých potřeb. Patří sem zejména výkazy zobrazující vynakládání nákladů v 
nejrůznějším členění (druhové, kalkulační). Dále pak výkazy o spotřebě nákladů na 
jednotlivé výkony nebo v jednotlivých střediscích apod. Tyto výkazy mají interní 
charakter, nejsou veřejně dostupné. 
 
Finanční informace 
Zahrnují účetní výkazy a výroční zprávy, vnitropodnikové informace, prognózy 
finančních analytiků a vedení firmy, burzovní informace, zprávy o vývoji měnových 
relací a úrokových měr. 
 
Kvantifikovatelné nefinanční informace  
Obsahují firemní statistiky produkce, odbytu, zaměstnanosti, prospekty, normy 
spotřeby, interní směrnice. 
 
Nekvantifikovatelné informace 
Představují zprávy vedoucích pracovníků jednotlivých útvarů firmy, komentáře 
manažerů, odborného tisku a další nezávislá hodnocení. (2, str. 72) 
 
2.1.2 Uživatelé finanční analýzy 
 
Z informací, které poskytuje finanční analýza, vychází interní i externí uživatelé 
finanční analýzy. Každého z nich ovšem zajímá jiná část poskytovaných informací. Zde 
uvádíme přehled hlavních uživatelů finanční analýzy: 
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• Investoři, akcionáři, společníci  - se chtějí se ujistit, že jejich rozhodnutí 
investovat do daného podniku bylo správné. Zajímají se o likviditu a 
stabilitu společnosti. 
• Manažeři - využívají informace získané z finanční analýzy pro krátkodobé i 
dlouhodobé rozhodování v rámci řízení podniku. 
• Obchodní partneři, dodavatelé, odběratelé - pro tyto uživatele je důležitým 
kritériem, zda má společnost dobrou platební morálku a je schopna plnit své 
závazky. 
• Konkurenti - mají zájem dovědět se o firmě ze stejného odvětví především 
výši tržeb, roční obrat a zisk. 
• Stát a jeho orgány - zajímá se především o informace, které slouží jako 
podklad pro statistické údaje, kontroluje povinnosti daného subjektu, 
například kontrola daňových povinností. 
 
2.1.3 Slabé stránky finanční analýzy 
 
Finanční analýza poskytuje důležité informace o hospodaření podniku. Tato metoda má 
však některá omezení. K problematickým okruhům finanční analýzy patří především: 
• vypovídající schopnost účetních výkazů, ze kterých analýza vychází, a také 
rozdílnost účetních praktik podniků 
• vliv mimořádných událostí a sezonních faktorů na výsledky hospodaření 
• nutnost srovnání výsledků ukazatelů tradiční finanční analýzy s jinými subjekty 
• zanedbávání rizika, nákladů obětované příležitosti a budoucích přínosů 
podnikatelských aktivit (5, str. 140) 
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2.2 Metody finanční analýzy 
 
V rámci finanční analýzy vzniklo několik metod, které se úspěšně aplikují. V rámci 
výběru vhodné metody by měl být brán ohled na následující faktory: 
 
• Účelnost - to znamená, že musí odpovídat předem zadanému cíli. Je nutné si 
uvědomit, k jakému účelu má výsledná analýza sloužit. Je potřeba mít stále 
na paměti, že ne pro každou firmu se hodí stejná soustava ukazatelů či jedna 
konkrétní metoda. Interpretace musí být vždy provedena citlivě, ale s 
důrazem na možná rizika, která by z chybného použití analýzy plynula. 
• Nákladovost - analýza potřebuje čas a kvalifikovanou práci, což sebou nese 
celou řadu nákladů, které by měly být přiměřené návratnosti takto 
vynaložených nákladů. Hloubka a rozsah analýzy musí odpovídat 
očekávanému ohodnocení rizik spojených s rozhodováním. 
• Spolehlivost - tu lze zvýšit kvalitním využitím všech dostupných dat. Čím 
spolehlivější budou vstupní informace, tím spolehlivější by měly být 
výsledky plynoucí z analýzy. (3, str. 40) 
 
 
Členění metod finanční analýzy 
 
Klasická finanční analýza obsahuje navzájem propojené části: 
Kvalitativní, tzv. fundamentální analýza 
Je založena na rozsáhlých znalostech vzájemných souvislostí mezi ekonomickými a 
mimoekonomickými jevy. Východiskem fundamentální analýzy podniku je obvykle 
identifikace prostředí, ve kterém se podnik nachází. Jde zejména o analýzu vlivu: 
- vnitřního i vnějšího ekonomického prostředí podniku 
- právě probíhající fáze života podniku 
- charakteru podnikových cílů 
Patří sem např. SWOT analýza, PESTEL analýza, metoda kritických faktorů úspěšnosti, 
BCG matice nebo metoda balance scorecard (BSC). 
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Kvantitativní, tzv. technická analýza  
 
Technická analýza používá matematických, statistických a dalších algoritmizovaných 
metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat s následným ekonomickým 
posouzením výsledků. (3, str. 41) 
Metody technické analýzy lze členit podle Dluhošové takto: 
Deterministické metody 
• Analýza trendů (horizontální analýza) 
• Analýza struktury (vertikální analýza) 
• Poměrová analýza 
• Analýza soustav ukazatelů 
• Analýza citlivosti 
 
Matematicko – statistické metody 
• Regresivní analýza 
• Diskriminační analýza 
• Analýza rozptylu 
• Testování statistických hypotéz (2, str. 73) 
 
2.3 Analýza cash flow 
 
Pojem cash flow neboli peněžní tok představuje skutečný pohyb finančních prostředků, 
které jsou sledovány za určité období.  Cash flow se skládá ze tří částí: 
 
• CF z provozní činnosti 
• CF z investiční činnosti 
• CF z finanční činnosti 
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Provozní činnost podniku představuje jeho primární aktivity, které přinášejí podniku 
výnosy. CF z provozní činnosti představuje stěžejní zdroj interního financování, protože 
pokud podnik nevytváří peněžní toky ze svých klíčových aktivit, zajištění externího 
financování může být problémem. Investiční činnost může zahrnovat platby za pořízení 
či prodej aktiv (finančních, hmotných, nehmotných), příjmy ze splátek, úvěrů a 
výpomocí. Na základě finančního cash flow lze odvodit pravděpodobnost potřeby 
dalších peněžních přítoků, které musí podnik získat od vlastníků či věřitelů. K hlavním 
položkám patří příjmy z peněžních darů, výplaty dividend, splátky úvěrů a půjček, 
příjmy z emise akcií, dluhopisů atd. (1, str. 46) 
Základem pro úspěšné řízení cash flow je jeho plánování, znalost faktorů, které jej 
ovlivňují a také včasná reakce na odchylky proti plánu. (7, str. 131) 
Mezi nejpoužívanější ukazatele na bázi cash flow patří: 
 
Rentabilita tržeb 
 
rentabilita tržeb = 
CF z provozní činnosti
roční tržby
 
Pomocí tohoto ukazatele měříme finanční efektivitu společnosti. Ukazatel je méně 
ovlivněn investičními cykly, stupněm novosti nebo odepsanosti stálých aktiv. (1, str. 75) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
 
rentabilita vlastního kapitálu z CF = 
CF z provozní činnosti
vlastní kapitál
 
Tento ukazatel doplňuje rentabilitu vlastního kapitálu (viz kapitola 2.4.4). Na jeho 
základě lze zhodnotit vnitřní finanční potenciál vlastního kapitálu. (3, str. 65) 
 
Stupeň oddlužení 
 
stupeň oddlužení = 
CF z provozní činnosti
cizí kapitál
 
Ukazatel vyjadřuje schopnost společnosti hradit své závazky z vlastních finančních 
prostředků. Za optimální velikost bývá považována hodnota mezi 20 - 30 %. 
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Likvidita z cash flow 
 
likvidita z cash flow = 
CF z provozní činnosti
krátkodobé závazky
 
Tento ukazatel vyjadřuje schopnost společnosti hradit své krátkodobé závazky. 
 
 
2.4 Poměrové ukazatele 
 
Poměrové ukazatele jsou nejčastějším používaným rozborovým postupem k účetním 
výkazům z hlediska využitelnosti i z hlediska jiných úrovní analýz (např. odvětvová 
analýza). Důvodem, proč je tato analýza hojně využívaná je fakt, že vychází ze 
základních účetních výkazů. (3, str. 47) 
 
Další důvody, které vedou k širokému používání poměrových ukazatelů, jsou 
následující: 
 
• umožňují provádět analýzu časového vývoje finanční situace dané firmy (tzv. 
trendovou analýzu) 
• jsou nástrojem průřezové analýzy, tj. porovnání několika podobných firem 
navzájem (komparativní analýza) 
• lze je použít jako vstupní údaje pro matematické modely (1, str. 55) 
 
Vzhledem ke své oblíbenosti bývá tento druh analýzy i „ zneužívaný“. Finanční poměr 
je možné získat vydělením kterékoliv položky nebo souboru položek z finančních 
výkazů jakoukoliv jinou položkou. To ovšem neznamená, že výsledek vždy vede 
k lepšímu poznání finanční situace firny. Zneužití finanční analýzy pramení z toho, že 
se některému finančnímu ukazateli přikládá příliš velký význam. Jeden ukazatel může 
být symptomem, ale pro skutečný závěr či nalezení příčiny je potřeba učinit analýzu 
z více hledisek. (4, str. 52) 
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Obvyklé členění poměrových ukazatelů, dle zvolené oblasti finanční analýzy, je 
následující: 
• Ukazatele likvidity 
• Ukazatele zadluženosti 
• Ukazatele aktivity 
• Ukazatele rentability 
 
2.4.1 Ukazatele likvidity 
 
Pojem likvidita se používá ve vztahu k likviditě určité složky majetku nebo také 
k likviditě podniku. Likvidita určité složky představuje vyjádření vlastnosti dané složky 
rychle a bez velké ztráty hodnoty se přeměnit na peněžní hotovost. Naproti tomu 
likvidita podniku je vyjádřením schopnosti podniku uhradit včas své závazky. 
 
Nedostatek likvidity může vést k tomu, že podnik není schopen využít ziskových 
příležitostí, které se při podnikání objeví, nebo není schopen hradit své závazky, což 
může vyústit v platební neschopnost a následně vést až k bankrotu. (3, str. 49) 
Rozlišujeme následující ukazatele likvidity: 
 
 Ukazatel běžné likvidity (likvidita III. stupně) 
 
ěžná likvidita = 
Oběžná aktiva
Krátkodobé cizí zdroje
 
 
Ukazatel běžné likvidity udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé cizí zdroje 
podniku.  Při tomto výpočtu by měla být zvážena struktura zásob a jejich realistické 
ocenění vzhledem k jejich prodejnosti. Proces zahrnující výrobu výrobku až po uhrazení 
jeho ceny může trvat i několik měsíců. Do výpočtu by neměly vstupovat pohledávky po 
splatnosti a nedobytné pohledávky. Doporučená hodnota ukazatele je v rozmezí 1,5 až 
2,5. (5, str. 91) 
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 Pohotová likvidita (likvidita II. stupně) 
 
pohotová likvidita =
Oběžná aktiva-Zásoby
Krátkodobé závazky
 
 
Při vyjádření pohotové likvidity se berou v úvahu z oběžných aktiv jen pohotové 
prostředky (finanční hotovost, peníze na bankovních účtech, cenné papíry). Hodnota 
pohotové likvidity by se měla pohybovat od 1,0 do 1,5. Výše ukazatele závisí na typu 
činnosti podniku, odvětví, v němž podnik působí, na strategii finančního hospodaření 
atd. (2, str. 83) 
 
 Okamžitá likvidita (likvidita I. stupně) 
 
okamžitá likvidita = 
Pohotové platební prostředky
Dluhy s okamžitou splatností
 
 
Představuje nejužší vymezení likvidity a odstraňuje nedostatky ukazatele běžné 
likvidity. Vstupují do ní jen ty nejlikvidnější položky z rozvahy (peněžní prostředky na 
bankovních účtech a v hotovosti). Vyjadřuje schopnost hradit své dluhy právě v tomto 
okamžiku. Pro tento ukazatel je doporučená hodnota v rozmezí od 0,6 do 1,1. (3, str. 92) 
 
2.4.2 Ukazatele zadluženosti 
 
Udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování podniku, měří rozsah, v jakém 
množství využívá podnik financování cizí zdroje - tedy zadluženost podniku. (1, str. 63) 
Podíl, ve kterém firma využívá jako zdroj svého financování dluhy, má tyto významné 
efekty: 
• když firma vydělává s půjčenými penězi více, než činí její úrok za vypůjčené 
zdroje, je tím umocněn výnos vlastního kapitálu 
• věřitelé chápou vlastní majetek firmy nebo prostředky dodané vlastníky 
(akcionáři) jako bezpečnostní polštář. Jestliže vlastníci zajišťují pouze malou 
proporci celkového investovaného kapitálu, riziko podnikání nesou především 
věřitelé (4, str. 62) 
22 
 
 
Celková zadluženost 
 
celková zadluženost = 
Cizí zdroje
Celková aktiva
 
 
Celková zadluženost patří mezi základní ukazatele zadluženosti. Doporučená hodnota, 
na kterou se odvolává řada autorů odborné literatury, se pohybuje mezi 30 - 60%. U 
posuzování zadluženosti je však nutné respektovat příslušnost k odvětví a schopnost 
splácet úroky plynoucí z dluhů. (5, str. 85) 
 
Koeficient samofinancování 
 
koeficient samofinancování = 
Vlastní kapitál
Celková aktiva
 
 
Tento ukazatel vyjadřuje proporci, v níž jsou aktiva společnosti financována penězi 
akcionářů. Je doplňkovým ukazatelem celkové zadluženosti - jejich součet by měl dát 
přibližně číslo 1. Bývá považován za jeden z nejdůležitějších poměrových ukazatelů 
zadluženosti.(3, str. 59) 
 
2.4.3 Ukazatele aktivity 
 
Ukazatele aktivity měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Má-li jich 
více, než je účelné, má vyšší náklady a snižuje se i výše zisku. Má-li jich nedostatek, 
pak se musí vzdát potencionálních investic, které by vedly ke zvýšení výnosů.  
(1, str. 61) 
 
Obrat aktiv 
 
obrat aktiv = 
Tržby
Aktiva
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Všeobecně platí, že čím větší hodnota ukazatele, tím lépe. Minimální doporučená 
hodnota je však 1. Nízká hodnota ukazatele znamená neúměrnou majetkovou 
vybavenost podniku a jeho neefektivní využití.(5, str. 87) 
 
Obrat zásob 
 
obrat zásob = 
Roční tržby
Zásoby
 
 
  Bývá také nazýván jako ukazatel intenzity využití zásob a udává, kolikrát je v průběhu 
roku každá položka zásob podniku prodána a znovu uskladněna. Tento ukazatel má 
však své slabiny. Tržby odrážejí tržní hodnotu, zatímco zásoby se obyčejně uvádějí 
v nákladových cenách, proto ukazatel v inflačních obdobích nadhodnocuje skutečnou 
obrátku zásob. Bylo by tedy vhodnější použít v čitateli zlomku náklady na prodané 
zboží (účet 504), ovšem více využívaný způsob je s tržbami v čitateli. (4, str. 58) 
 
Doba obratu zásob 
 
doba obratu zásob = 
Zásoby ×360
Tržby
 (dny) 
 
Udává průměrný počet dnů, po které jsou zásoby vázány v podnikání do doby jejich 
spotřeby nebo do doby jejich prodeje. U zásob výrobků a zboží je ukazatel rovněž 
indikátorem likvidity, protože udává počet dnů, za něž se zásoba promění v peněžní 
hotovost nebo pohledávku. (1, str. 62) 
 
 
 
Doba obratu pohledávek 
 
doba obratu pohledávek = 
Pohledávky ×360
Tržby
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Tento ukazatel vypovídá o strategii řízení pohledávek a udává, za jak dlouho jsou 
průměrně placeny pohledávky společnosti. Pokud ukazatel trvale překračuje doby 
splatnosti, je nutné prozkoumat platební kázeň. Tento ukazatel je důležitý z hlediska 
plánování finančních toků. (2, str. 87) 
 
 
Doba obratu závazků 
 
doba obratu závazků = 
Závazky ×360
Tržby
 
 
Ukazatel vypovídá o tom, jak rychle jsou spláceny závazky firmy. Obecně lze 
konstatovat, že doba obratu závazků by měla být delší, než doba obratu pohledávek, aby 
nebyla narušena finanční rovnováha ve firmě. (3, str. 61) 
 
2.4.4 Ukazatele rentability 
 
Základním kritériem pro hodnocení rentability je rentabilita vloženého kapitálu, která je 
definována jako poměr zisku a vloženého kapitálu. V praxi se používají modifikace 
těchto ukazatelů, které se liší podle toho, zda se pro výpočet použije zisk před úhradou 
úroků a daní EBIT, zisk před zdaněním EBT, zisk po zdanění EAT či zisk po zdanění, 
zvýšený o nákladové úroky.(2, str. 80) 
 
Rentabilita tržeb (Return On Sales - ROS) 
 
rentabilita tržeb = 
Zisk
Tržby
 
 
Zisk v čitateli může mít formu EBIT, EAT či EBT. Ukazatel vyjadřuje ziskovou marži, 
která je důležitým ukazatelem pro hodnocení úspěšnosti podnikání. Zisk je vztažen 
k tržbám jako k jedné z nejdůležitějších položek výnosů. Nelze jednoznačně určit, 
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jakých optimálních hodnot by tento ukazatel měl dosahovat. Záleží zde nejen na 
odvětví, ale také na formu zisku v čitateli či na strukturu tržeb. 
 
Rentabilita celkových vložených aktiv (Return On Assets - ROA) 
 
rentabilita celkových vložených aktiv =
EAT
Aktiva
 
 
Jedná se o ukazatel měřící výkonnost neboli produkční sílu podniku. Použitím čistého 
zisku v čitateli je možné měřit výkonnost podniku bez vlivu zadlužení a daňového 
zatížení. (5, str. 99) 
 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (Return On Equity - ROE) 
 
rentabilita vlastního kapitálu = 
Čistý zisk
Vlastní kapitál
 
 
 
Výsledek tohoto ukazatele nám udává míru ziskovosti z vlastního kapitálu. Vlastníci 
podniku pomocí tohoto ukazatele zjišťují, zda je jejich kapitál dostatečně výnosný. 
S tímto ukazatelem souvisí tzv. pákový efekt. Principem tohoto efektu je zjištění, do 
jaké míry se změní rentabilita vlastního kapitálu, využijeme-li odlišnou strukturu 
financování - tedy buď ve prospěch či neprospěch dluhového financování. Pokud je 
úroková míra cizího kapitálu nižší, než rentabilita celkového kapitálu, roste rentabilita 
vlastního kapitálu díky přílivu cizího kapitálu. Tento jev bývá označován jako pozitivní 
efekt finanční páky. Je-li rentabilita vlastního kapitálu při využívání cizího kapitálu 
nižší, než úroková míra cizího kapitálu, klesá s růstem zadlužení výnosnost vlastního 
kapitálu, což je považováno za negativní efekt finanční páky.(3, str. 54) 
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Rentabilita dlouhodobých zdrojů (Return On Capital Employed - ROCE) 
 
rentabilita dlouhodobých zdrojů = 
EBIT
Vlastní kapitál +Dlouhodobé dluhy 
 
 
Tímto ukazatelem se hodnotí význam dlouhodobého investování na základě určení 
výnosnosti vlastního kapitálu spojeného s dlouhodobými zdroji. 
 
Rentabilita vloženého kapitálu (Return On Investments ) 
 
rentabilita vloženého kapitálu = 
EBIT
Celkový kapitál
 
 
Rentabilita vloženého kapitálu nám vyjadřuje, jak velkou účinnost má celkový kapitál 
vložený do podniku. (5, str. 101) 
 
2.4.5 Provozní ukazatele 
 
Provozní ukazatele se využívají ve vnitřním řízení firmy. Využívají je zejména vedoucí 
pracovníci při sledování vývoje primárních aktivit podniku. Mezi nejvyužívanější 
ukazatele patří: 
 
Mzdová produktivita 
 
mzdová produktivita =  
výnosy ( vyjma mimořádných)
mzdové náklady
  nebo  
přidaná hodnota
mzdové náklady
 
 
Z poměru výnosů a mzdových nákladů zjistíme, kolik výnosů připadá na 1 korunu 
vyplacených mezd. 
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Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
 
produktivita DHM = 
výnosy (vyjma mimořádných)
DHM v pořizovacích cenách
 
 
Pomocí tohoto ukazatele vyjádříme, kolik korun výnosů vyprodukujeme 
prostřednictvím 1 koruny investované do dlouhodobého hmotného majetku. (1, str. 71) 
 
Nákladovost výnosů (tržeb) 
 
nákladovost výnosů =  náklady
výnosy (vyjma mimořádných)
 
 
Tento ukazatel vyjadřuje, do jaké míry jsou zatížené výnosy podniku celkovými 
náklady. Hodnota tohoto ukazatele by měla mít v čase klesající tendenci. 
 
2.4.6 Ukazatele kapitálového trhu 
 
Tyto ukazatele slouží zejména akcionářům a investorům (současným i potencionálním) 
k hodnocení společnosti na kapitálovém trhu, konkrétně se zajímají o návratnost svých 
investic. 
 
Účetní hodnota akcie (book value per share) 
 
účetní hodnota akcie = 
vlastní kapitál
počet kmenových akcií
 
 
 
Čistý zisk na akcii (earnings per share - EPS) 
 
čistý zisk na akcii = čistý zisk
počet kmenových akcií
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Tento ukazatel je klíčovým údajem o finanční situaci podniku. Čistým ziskem se rozumí 
celkový zisk po zdanění a po výplatě primárních dividend. Nelze z tohoto ukazatele 
predikovat do budoucna hodnotu EPS, neboť výnosy, stejně jako ceny akcií se chovají 
náhodně. Zisk také může být ovlivněn účetní politikou podniku - tvorba rezerv a 
opravných položek, způsoby odepisování aj. (1, str. 68) 
 
2.5 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku s orientací na 
jeho likviditu. K nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům patří čistý pracovní kapitál, 
který má vliv na platební schopnost podniku. 
 
Čistý pracovní kapitál 
 
Čistý pracovní kapitál patří k nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům. Má-li být 
podnik likvidní, musí mít potřebnou výši relativně volného kapitálu, tzn. přebytek 
krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými zdroji. Čistý pracovní kapitál 
představuje tu část oběžného majetku, která je financována dlouhodobým kapitálem. 
(5, str. 83) 
Na čistý pracovní kapitál lze nahlížet ze dvou pohledů: 
• z pohledu manažera  
 
A                   ROZVAHA                  P   
SA 
  
VK 
Dl. 
Zdroje 
  
  
CKDL 
ČPK   
OA   CKKR Kr. zdroje 
Obrázek 1: Tvorba čistého pracovního kapitálu z pohledu manažera (Zdroj: (1)) 
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Z pohledu manažera lze výpočet ČPK definovat takto: 
 
ČPK  =  OA - , kde 
ČPK je čistý pracovní kapitál, 
OA jsou oběžná aktiva, 
	 je cizí krátkodobý kapitál 
 
Pro finančního manažera představuje ČPK součást oběžného majetku, který je 
financován dlouhodobým kapitálem. Cizí krátkodobý kapitál je rozdělen dle doby 
splatnosti, což umožňuje oddělit v oběžných aktivech tu část finančních prostředků, 
která bude sloužit na úhradu závazků s kratší dobou splatnosti a na tu část, kterou máme 
momentálně k dispozici. Jde tedy o kapitál, který je využíván k zajištění provozní 
činnosti podniku.(1, str. 85) 
 
• z pohledu vlastníka 
 
A                  ROZVAHA                   P 
SA 
VK 
CKDL 
OA 
ČPK 
CKKR 
 
Obrázek 2: Tvorba čistého pracovního kapitálu z pohledu vlastníka (Zdroj: (1)) 
 
Tvorba ČPK z pohledu vlastníka společnosti spočívá v rozhodování o financování 
společnosti, ať už vlastním nebo cizím kapitálem. Jeho přístup k financování vyžaduje, 
aby dlouhodobý kapitál byl větší, než stálá aktiva. Z jeho pohledu je ČPK pracujícím 
dlouhodobým kapitálem. 
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Čisté pohotové prostředky (Peněžní finanční fond) 
 
Na rozdíl od čistého pracovního kapitálu, který v oběžných aktivech může obsahovat i 
málo likvidní položky, např. neprodejné výrobky, pohledávky s dlouhou lhůtou 
splatnosti apod., se tento ukazatel používá pro sledování okamžité likvidity. Nejvyšší 
stupeň likvidity vyjadřuje fond, který do pohotových peněžních prostředků zahrnuje 
pouze hotovost a peníze na běžných účtech. Tento ukazatel je však snadno 
manipulovatelný přesunem plateb vzhledem k okamžiku zjišťování likvidity, např. 
zadržením nebo naopak dřívějším uskutečněním plateb.(6, str. 49) 
 
 
2.6 Souhrnné modely hodnocení finanční úrovně 
 
Pro hodnocení finanční pozice se kromě jednotlivých skupin poměrových ukazatelů 
také používají tzv. souhrnné modely pro hodnocení finanční úrovně podniku. Jedná se o 
specifické metody ve finančních analýzách, jejichž smyslem je vyjádřit úroveň finanční 
situace a výkonnost podniku jedním číslem.(2, str. 93) 
 
Podle účelu použití se tyto modely dělí následovně: 
 
Bonitní (diagnostické) modely, jsou založeny na diagnostice finančního zdraví firmy, 
což znamená, že si kladou za cíl stanovit, zda se firma řadí mezi prosperující firmy či 
naopak. Proto tyto modely musí umožňovat srovnatelnost s jinými firmami. 
 
Bankrotní (predikční) modely, mají informovat uživatele o tom, zda je v dohledné 
době firma ohrožena bankrotem. Vychází se totiž z faktu, že každá firma, která je 
ohrožena bankrotem, již určitý čas před touto událostí vykazuje určité symptomy, které 
jsou pro bankrot typické. K nejčastějším symptomům patří problémy se schopností 
hradit své závazky či s výší čistého pracovního kapitálu.(3, str. 72) 
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2.6.1 Kralickův Quicktest 
 
Tento rychlý test umožňuje, s dobrou vypovídající schopností, analyzovat danou firmu. 
Ze čtyř oblastí - stabilita, likvidita, rentabilita a výsledek hospodaření byl zvolen vždy 
jeden ukazatel tak, aby byla zabezpečena vyvážená analýza.  
 
koeficient samofinancování = 
Vlastní kapitál
Celková aktiva
 
 
 
 
rentabilita celkového kapitálu = 
EBIT
Celková aktiva
 
 
 

ý   
Bilanční  Cash Flow
Výkony
 
 
První dvě rovnice hodnotí finanční stabilitu firmy. Koeficient samofinancování 
charakterizuje dlouhodobou finanční stabilitu a samostatnost. Udává, do jaké míry je 
firma schopna pokrýt své potřeby vlastními zdroji. Ukazatel doby splácení dluhu 
vyjadřuje, za jak dlouhé časové období je podnik schopen uhradit své závazky. 
Výnosnost a rentabilita celkového kapitálu hodnotí výnosovou situaci společnosti. 
(1, str. 105) 
 
Symbol Položka Hodnota Symbol Položka Hodnota 
EAT + Čistý zisk  ∆ ČPK + Změna ČPK  
ODP + Odpisy  ∆  DA + Změna dlouhodobých 
aktiv (investice)  
∆  BÚ + Změna stavu bankovních úvěrů  DIV + Dividendy  
∆  EA + Změna vlastního kapitálu (emise akcií)     
∆  NZ + Změna nerozd. zisku 
minulých let     
P Příjmy celkem Σ V Výdaje celkem Σ 
Obrázek 3: Zjednodušená bilanční podoba nepřímé metody výkazu CF (Zdroj: (2)) 
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Abychom mohli na základě zjištěných výsledků jednotlivých ukazatelů zhodnotit 
finanční situaci v podniku, musíme k výsledkům přiřadit bodovou hodnotu dle 
následující tabulky: 
 
Tabulka 1: Bodování výsledků Kralickova Quicktestu (Zdroj: 3)) 
Ukazatel 0 bodů 1 bod 2 body 3 body 4 body 
Koeficient samofinancování < 0 0 - 0,1 0,1 - 0,2 0,2 - 0,3 > 0,3 
Doba splácení dluhu > 30 12 - 30 5 - 12 3 - 5 < 3 
Výnosnost < 0 0 - 0,08 0,08 - 0,12 0,12 - 0,15 
>0,15 
Rentabilita celkového kapitálu < 0 0 - 0,05 0,05 - 0,08 0,08 - 0,1 >0,1 
  
Následné hodnocení se provádí ve třech krocích. Nejprve zhodnotíme finanční stabilitu, 
poté výnosovou situaci a na závěr provedeme hodnocení celkové situace analyzované 
firmy. 
 
2.6.2 Altmanův Z - skóre model 
 
E. I. Altman svůj model aplikoval především na predikci bankrotu. Cílem bylo, aby se 
po použití tohoto modelu od sebe odlišily společnosti, které jsou zdravé, od těch, které 
směřují k bankrotu. Pomocí původně 22 finančních poměrových ukazatelů, které byly 
zredukovány na pět nejdůležitějších, získal následující model: 
(4, str. 88) 
 
Z  1,2 X# $  1,4X& + 3,3X3+ 0,6 X4 + 1,0 X5 
Kde Z, je skóre,  
 
X1 = 
Pracovní kapitál
Celková aktiva
 
 
X2=
 Nerozdělený zisk
Celková aktiva
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X3= 
EBIT
Celková aktiva
 
 
X4=
Tržní cena akcií
 Celkové závazky
 
 
X5
Tržby celkem
 Aktiva celkem
 
 
Výše uvedený tvar Altmanova modelu byl publikovaný v roce 1968 a je vhodný pro 
společnosti, jejichž akcie jsou obchodovatelné na kapitálovém trhu. Není-li společnost 
obchodovatelná na burze, má Altmanův model jiný tvar.  V tomto modelu má proměnná 
34 ve jmenovateli účetní hodnotu vlastního kapitálu. (3, str. 73) 
 
Z = 0,717 X1+ 0,847X2 + 3,107X3+ 0,42 X4 + 0,998 X5 
 
2.6.3 Index IN95 
 
Indexy IN patří do skupiny bonitních a bankrotních modelů. Index IN95 bývá označen 
jako index důvěryhodnosti. Při odhadování finanční tísně podniku, vykazuje index více 
než 70% úspěšnost. Obsahuje standardní poměrové ukazatele z oblasti aktivity, 
likvidity, výnosnosti a zadluženosti. (1, str. 111) 
 
IN95 = V1 × A + V2 × B + V3 × C + V4 × D + V5 × E - V6 × F 
 
A = 
Aktiva
 Cizí kapitál
 
 
5 = 
EBIT
Nákladové úroky
 
 
C = 
EBIT
Celková aktiva
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D = 
Celkové výnosy
Celková aktiva
 
 
6 
Oběžná aktiva
krátkodobé závazky a úvěry
 
 
F = 
Závazky po lhůtě splatnosti
Výnosy
 
 
7# až 78 = jednotlivé váhy ukazatelů (hodnoty vah jsou vypočteny pro jednotlivé obory 
ekonomických činností - OKEČ) 
Analyzovaná společnost je zařazena do OKEČ F - stavebnictví (viz příloha č. 9) a váhy 
indexu IN95 jsou následující: 
 
Tabulka 2: Váhy indexu IN95 (Zdroj: (1)) 
 7# 7& 79 74 7: 78 
Váha indexu 0,34 0,11 5,74 0,35 0,10 16,54 
 
2.6.4 Index IN05 
 
Byl vytvořen jako poslední ze skupiny indexů IN v roce 2004. Tento model by testován 
na datech českých průmyslových podniků. Výpočet se provádí na základě následujícího 
vztahu: 
 
IN05 = 0,13 x A + 0,04 x B + 3,97 x C + 0,21 x D + 0,09 x E 
(1, str. 112) 
Oproti indexu IN95 se změnilo vyhodnocení ukazatele a to následujícím způsobem: 
- index IN05 > 1,6 - podnik vytváří hodnotu 
- index IN05 v rozmezí od 0,9 - 1,6, jedná se o tzv. „šedou zónu“ 
- index IN05 nižší než 0,9 - podnik hodnotu netvoří 
(5, str. 133) 
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2.6.5 Du Pont diagram 
 
Pyramidové ukazatele popisují vzájemné závislosti jednotlivých ukazatelů, proto se 
zásah do jednoho ukazatele projeví v celé soustavě. Du Pont diagram je jedním 
z nejznámějších pyramidových ukazatelů Je zaměřen na rozklad rentability vlastního 
kapitálu, přičemž jsou vymezeny jednotlivé položky, které do tohoto diagramu vstupují. 
(3, str. 71) 
 „Du Pont systém poskytuje syntetický pohled na finanční situaci podniku a uvádí 
základní interakce mezi jednotlivými složkami financování. „ (4, str. 81) 
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3. Analýza problému a současné situace 
 
3.1 Charakteristika podniku 
 
 
Historie společnosti MORAVOSTAV Brno, a.s., akciová společnost 
 
Firma MORAVOSTAV Brno, a.s., státní podnik vznikla jako nástupnická organizace 
bývalých Pozemních staveb, konkrétně ze závodu 02 Brno. Během velké privatizace 
v roce 1992 byly vydané akcie, které zakoupili z 60 % zaměstnanci podniku a jejich 
rodinní příslušníci. Zbylých 40 % vlastnily různé investiční fondy. Státní podnik byl 
tímto krokem v tomto roce transformován na podnik soukromý.  
Od druhé poloviny 90. let byly postupně kuponové knížky a akcie vykupovány a v roce 
1999 vlastnili akcie tři akcionáři, kteří jsou vlastníky dodnes. 
 
 
Důležité události minulých let 
 
- rok 2003 - získání certifikátu jakosti ISO 9001 
- rok 2004 -  založení dceřiné obchodní společnosti  MEDEUS  s.r.o., která může 
vyvíjet podnikatelské aktivity na území Slovenské republiky 
- rok 2006 - získání certifikátu environmentálního managementu ISO 14001 
- rok 2009 - založení společnosti Buzzing Grey Lines s.r.o., jejíž hlavní činností je 
výroba solární energie 
- rok 2010 - společnost se stala ze 40 -ti % vlastníkem společnosti Buzzing Black 
Lines s.r.o., jejíž hlavní činností je výroba solární energie 
- rok 2011 - fúze se společností STAPO Morava a.s., která se zaměřuje na demoliční 
a bourací práce. 
Díky této fúzi se společnosti MORAVOSTAV Brno zvýšil podíl ve společnosti Buzzing 
Grey Lines s.r.o. na 100 % a ve společnosti Buzzing Black Lines s.r.o. na 50%. Dále 
společnost získala z 35 -ti % ovládanou společnost  E -Novo Malenovice s.r.o. a 100 % 
ovládaná společnost STAPO MORAVA D.O.O, se sídlem v Chorvatské republice. 
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Základní údaje 
 
Obchodní jméno: MORAVOSTAV Brno, a.s. stavební společnost 
Sídlo:   621 00 Brno, Maříkova 1 
Právní forma: akciová společnost 
IČO:    46347542 
DIČ:    CZ46347542 
Základní kapitál: 72 261 000,- Kč 
Struktura kapitálu: Základní kapitál 72.261.000 Kč je rozdělen na 64 ks akcií po 
1.000.000 Kč a 8.261ks akcií po 1 000 Kč neregistrovaných cenných papírů v listinné 
podobě na majitele. 
Předmět podnikání: 
- Základním předmětem podnikání je provádění staveb, jejich změn a 
odstraňování 
- Projektová činnost ve výstavbě 
- Výroba stavebních hmot a stavebních výrobků 
- Montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení 
- Truhlářství, podlahářství 
- Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
- Provádění trhacích a ohňostrojových prací 
- Podnikání v oblasti nakládání s nebezpečnými odpady 
- Silniční motorová doprava  - nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o 
největší povolené hmotnosti nad 3,5 tuny 
- Obchod s elektřinou 
- Hornická činnost a projektování objektů a zařízení pro hornickou činnost 
 
 
 
 
      Obrázek 4: Logo společnosti (Zdroj: (18)) 
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Obrázek 5: Organizační schéma společnosti (Zdroj: (18)) 
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Hlavní činnosti firmy: 
 
• Stavební činnost 
Základním předmětem podnikání společnosti je provádění staveb formou generálních 
dodávek realizovaných technologií pozemního stavitelství. 
 
• Půjčovna strojů a mechanizace 
Středisko umístěné v Chrlicích se zaměřuje na půjčování strojů a stavební techniky. 
• Stavební centrum Vyškov 
Stavební centrum ve Vyškově je určené nejen k zásobování materiálem vlastních 
staveb, ale i pro veřejnost.  
 
• Panelárna Blansko 
Panelárna se zaměřuje na výrobu betonových prefabrikátů, zejména na betonové panely 
sloužící ke stavbě lodžiových balkonů. 
 
• Teplárna Otrokovice a míchací centrum 
V teplárně Otrokovice spalováním odpadu vzniká popílek, který je následně v míchacím 
centru přimícháván do malty a vzniká směs OTOSAN. 
 
• Demoliční středisko 
Činností tohoto střediska jsou demoliční a bourací práce. 
 
• Recyklační středisko 
Recyklační středisko navazuje na výše zmíněné demoliční středisko. V tomto místě 
dochází k zpracovávání stavebního odpadu. Vzniklý recyklát je určený k prodeji či 
vlastnímu použití na stavbách. 
 
• Development 
Společnost se v posledních letech, v rámci rozšíření svých činností, orientuje i na 
developerskou činnost. Jedná se zejména o výstavbu a následný pronájem bytových 
domů a administrativních budov. 
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3.2 Analýzy vnějšího a vnitřního okolí 
 
3.2.1 Analýza oborového okolí - Porterův model 5 sil 
 
Porterův model pěti sil je jeden ze základních nástrojů analýzy konkurenčního prostředí 
firmy.  V tomto modelu analyzujeme následující možná rizika: (8, str. 74) 
 Riziko vstupu potenciálních konkurentů 
 Rivalita mezi stávajícími konkurenty 
 Vyjednávací síla kupujících 
 Vyjednávací síla dodavatelů 
 Hrozba substitutů 
 
 
 
 
Obrázek 6: Porterův model 5 sil (Zdroj: (29)) 
 
 
 
Riziko vstupu potencionálních konkurentů 
V případě stavebního odvětví není riziko vstupu nových potencionálních konkurentů 
příliš vysoké. U stavebních firem je kladen důraz na dlouholetou působnost s širokým 
portfoliem realizovaných zakázek. Potencionálním konkurentem se může stát firma, 
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působící na trhu již několik let, ovšem začínající stavební firma se stane konkurentem 
jen velmi zřídka. 
 
Rivalita mezi stávajícími konkurenty 
Rivalita mezi stávajícími firmami na trhu je stále ostřejší. Získání zakázky bez „boje „ si 
v současné situaci ani nelze představit. Mezi největší konkurenty patří velké stavební 
firmy, ale i firmy s podobnou velikostí. Riziko je tedy vysoké. 
 
Vyjednávací síla odběratelů  
Pro firmu je smluvní síla odběratelů (zákazníků) vysoká. Pokud by zákazník nebyl 
s nabídkou firmy spokojen, je na trhu dostatečné množství firem, které se ho jako 
zákazníka rádi ujmou. Společnost se tedy snaží uspokojit požadavky zákazníků, 
mnohdy i na úkor vlastního zisku. Společnost má několik dlouholetých odběratelů, které 
se díky dobrým obchodním vztahům stále vracejí. 
 
Vyjednávací síla dodavatelů 
Smluvní síla dodavatelů je poměrně nízká. Dodavatelů u této společnosti existuje velké 
množství, zejména proto, že kolem 80% stavební činnosti jsou řízené subdodávky. Ve 
větším množství případů jsou dodavatelé ochotni cenu přizpůsobit, ze stejného důvodu, 
jako je společnost nucena cenu přizpůsobit investorovi tak, aby danou zakázku získala. 
 
Hrozba substitutů 
Hrozba substitučních služeb a výrobků je vysoká vzhledem k odvětví a jeho 
současnému stavu. 
 
3.2.2 SWOT analýza 
  
Název této analýzy tvoří počáteční písmena slov Strenghts (silné stránky), Weaknesses 
(slabé stránky), Opportunities (příležitosti), Threats (hrozby). Zatímco silné a slabé 
stránky ovlivňují ve větší míře interní faktory, příležitosti a hrozby ovlivňují faktory 
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interní i externí. Umožňuje přehledným a stručným způsobem popsat situaci společnosti 
a poskytnout uživatelům této analýzy vhodný strategický směr. 
 
Silné stránky 
• Dlouholetá působnost na trhu 
• Držitelé certifikátů ISO 
• Dobré obchodní vztahy se zákazníky, investory, odběrateli 
• Snaha o neustálý růst konkurenceschopnosti pomocí zvyšování kvalifikace 
svých zaměstnanců 
• Zaměření i na činnosti podporující stavební výrobu (stavební centrum, půjčovna, 
mechanizace a strojů, panelárna, recyklační a demoliční středisko) 
• Nadstandardní pracovní podmínky 
 
 
Slabé stránky 
• Nedostatečná motivace pracovníků 
• Nízký podíl (20 %) vlastních pracovníků při stavební činnosti 
• Stále klesající objem realizovaných zakázek 
 
Příležitosti 
• Získání nových a upevnění stávajících vztahů s investory 
• Udržení a zvyšování tržeb i přes přetrvávající krizi ve stavebnictví 
• Developerské projekty 
 
 
 
Hrozby 
• Konkurence nadnárodních společností ve stavebním průmyslu 
• Přetrvávající ekonomická krize 
• Nedostatečná poptávka 
• Rivalita mezi konkurenty 
• Odchod klíčových pracovníků ze společnosti 
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Z provedené SWOT analýzy je patrné, že společnost je konkurenceschopná především 
díky dlouholeté působnosti na trhu, dobrým obchodním vztahům a odváděním kvalitní a 
odborně provedené práce. Mezi negativní stránky této společnosti patří vysoký podíl 
subdodavatelů při provádění stavební činnosti. Odbornost i pracovní morálka u 
některých subdodavatelů nedosahují kvality pracovníků společnosti, a tím ohrožují 
průběh realizace díla. Příležitostí k udržení pozice na trhu, i přes přetrvávající krizi 
nejen ve stavebnictví není mnoho, společnost se však může zaměřit na udržení 
klíčových investorů a získání nových. Také se může zaměřit na rozvoj a inovace v 
některém ze svých obslužných středisek či na developerskou činnost. Největší hrozbou 
je stále větší konkurence mezi stavebními firmami a nepříznivá ekonomická situace. 
 
 
3.2.3 Analýza interních faktorů 
 
Analýza 7S analyzuje vnitřní prostředí firmy nebo týmu. Je složena ze 7 oblastí, které 
jsou rozděleny na "tvrdé" a "měkké". Mezi tvrdé elementy patří: 
• Strategie 
• Organizace  
• Procesy 
a mezi měkké oblasti patří: 
• Hodnoty 
• Kompetence 
• Řízení a kultura  
• Zaměstnanci 
Strategie 
Ve strategii řízení si firma klade za cíl především udržování a zvyšování kvality 
odváděné práce. Pro zabezpečení vysoké kvality produkce, musí společnost provádět 
pečlivý výběr a hodnocení dodavatelů materiálů a stavebních prací. Dílčím cílem je 
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udržení a postupné zdokonalování systematického zjišťování potřeb a očekávání 
zákazníků v oblasti kvality. 
Struktura firmy 
Organizační struktura společnosti je poměrně členitá a obsahuje velké množství řídících 
funkcí (konkrétně 7 ředitelů jednotlivých útvarů). Tohle rozdělení je ovšem 
opodstatněné. Firma má i okrajové činnosti kromě stavebnictví, a proto je více řídících 
funkcí.  I když takto zavedená organizační struktura funguje bez větších problémů, je 
zde zvýšené riziko nedorozumění, duplicita příkazů a jiné problémy související s takto 
členitou organizační strukturou. 
Systémy řízení 
Firma již dlouhodobě spolupracuje se softwarovou společností, která upravuje své 
programy dle potřeb zákazníka. Programové vybavení společnosti zahrnuje následující 
moduly: účetní saldo, mzdy a personalistika, manažerské účetnictví, evidence 
dokumentů, finanční evidence, řízení stavby a zakázek, evidence velkého a drobného 
majetku. 
Styl 
V této společnosti je uplatňován převážně demokratický styl v kombinaci s direktivním 
řízením. Záleží na situaci a okolnostech, jaký styl řízení je zvolen. Zaměstnancům je 
vždy dáván prostor vyjádřit svůj názor na danou problematiku a je i respektován návrh 
řešení, pokud se diametrálně neliší s názorem nadřízeného či vedení společnosti. 
S pracovníky na pozicích THP a vedoucích obslužných středisek jsou pravidelné porady 
1 x měsíčně. Porady vedení a ředitelů mají častější frekvenci. 
 
Spolupracovníci 
Vzhledem k tomu, že lidské zdroje patří k nejcennějším zdrojům, co podnik vlastní, je 
nezbytně nutné zaměstnance vhodně motivovat, vzdělávat a komunikovat s nimi. 
Pomocí schopných a pracovitých zaměstnanců může podnik zvyšovat svoji produktivitu 
a upevňovat svoji pozici na trhu. V této společnosti pracují převážně dlouholetí 
zaměstnanci, průměrná doba zaměstnání je 5 let a více. Vedení společnosti motivuje 
zaměstnance především proplácením přesčasových hodin, pravidelnými odměnami a 
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zaměstnaneckými „benefity“ ve formě stravenek, penzijního a životního pojištění. 
Ovšem vzhledem k nepříznivé situaci ve stavebnictví disponuje firma omezeným 
finančním rozpočtem a někteří schopní pracovníci firmu opustili, právě z důvodů 
zamítnutí zvýšení mzdového výměru. 
Schopnosti 
Výběr zaměstnanců není vždy podmíněn výběrovým řízením. Firma se snaží některé 
pozice obsazovat z vlastních lidských zdrojů, pokud k tomu mají zaměstnanci 
odpovídající předpoklady. Požadavky na zaměstnance se liší v závislosti na typu 
pracovního místa. Vzhledem k tomu, že zde pracuje i několik absolventů, dá se říci, že 
firma jako podmínku přijetí ne vždy klade zkušenost v praxi. 
Sdílené hodnoty 
Firemní kultura představuje souhrn hodnot, druhu chování a pravidel, které jsou ve 
firmě zavedeny. V této společnosti si firemní kultura zakládá na slušném a férovém 
jednání aneb se slušností nejdále dojdeš. Tento přístup začalo praktikovat vedení 
společnosti již v začátcích působení a tento přístup se ve firmě drží i nadále. Mezi 
tradiční zvyky patří každoroční pořádání sportovního dne a Vánočního večírku, které 
tvoří podstatnou část firemní kultury, což upevňuje vztahy mezi spolupracovníky.  
 
3.2.4 Základní informace o konkurenční společnosti 
 
Pro srovnání vybraných finančních ukazatelů jsme zvolili společnost STAVOS Brno, 
a.s, která má přibližně stejný počet zaměstnanců, hlavní činnost i podobné přidružené 
činnosti ve formě obslužných středisek. 
Základní údaje: 
 
Obchodní jméno: STAVOS Brno, a.s. 
 
Sídlo:   618 00, Brno, U Svitavy 2 
Právní forma: akciová společnost 
IČO:    65277911 
DIČ:    CZ65277911 
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Základní kapitál: 92 500 000,- Kč 
Struktura kapitálu: Základní kapitál 72.261.000 Kč je rozdělen na 64 ks akcií po 
1.000.000 Kč a 8.261ks akcií po 1 000 Kč neregistrovaných cenných papírů v listinné 
podobě na majitele. 
Akciová společnost STAVOS Brno, a.s. představuje jednu z významných stavebních 
společností v jihomoravském regionu. Společnost byla vybudována na tradici a 
zkušenostech jednoho ze závodů Průmyslových staveb Brno – generálního dodavatele 
stavební části Jaderné elektrárny Dukovany. 
 
Firma STAVOS Brno, a. s. provádí kompletní stavby „na klíč“, části staveb a 
stavebních celků vlastními kapacitami i koordinovanou součinností dceřiných 
společností a poddodavatelských odborných firem u jednotlivých specializací. 
 
Produkty a služby 
 
• Stavební činnost 
• Výroba dřevěných euro-oken 
• Stolárna 
• Divize voda, topení, plyn 
• Doprava 
• Monolitické konstrukce 
• Pila, výroba krovů 
• Skládka 
• Zámečnická výroba 
• Půjčovna stavební mechanizace 
• Dílny, opravny 
• Betonárka Dukovany 
(22) 
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3.4 Analýza absolutních ukazatelů  
 
Tato část práce se zaměřuje na horizontální analýzu rozvahy, výkazu zisku a ztrát a také 
na vertikální analýzu rozvahy a výkazu zisku a ztrát. Nachází se zde okomentované 
změny jednotlivých položek výkazů, které jsou uváděny v absolutní hodnotě i v jejich 
relativním ( procentuelním) vyjádření. Rozvaha společnosti je uvedena v plném znění 
v příloze č. 1. a 2., výkaz zisku a ztráty v příloze č. 3. 
 
3.4.1 Horizontální analýza rozvahy 
 
Horizontální analýza aktiv v letech 2007 až 2011  
 
Na základě horizontálního rozboru aktiv jsme zjistili změny v jednotlivých položkách 
aktiv (příloha č. 5). Změny zjištěné na základě horizontální analýzy jsou vyjádřené jak 
v absolutních hodnotách, tak i v relativním (procentním) vyjádření. 
 Celková aktiva - hodnota aktiv dosáhla nejnižších hodnot v roce 2009. Výrazný nárůst, 
byl zaznamenán v roce 2011, kdy se jejich hodnota od roku 2009 zvedla o více jak 
dvojnásobek původní hodnoty. Tento dvojnásobný nárůst stálých aktiv byl způsoben 
fúzí se společností STAPO Morava, a.s. 
 Dlouhodobý hmotný majetek rostl v průběhu analyzovaných let. V roce 2011 vzrostl 
oproti roku 2007 o 182,78 %, přičemž byl z největší části tvořen přírůstkem 
nemovitostí, strojních a demoličních zařízení. 
Dlouhodobý nehmotný majetek vykazoval v roce 2010 a 2011 nejnižší hodnoty, 
největší pokles klesl v roce 2010 o 34,51 % oproti předchozímu roku. Důvodem poklesu 
bylo provedení oprávek k softwaru. 
 Hodnota dlouhodobého finančního majetku prudce vzrostla v roce 2010 a následně i 
v roce 2011 v absolutní hodnotě o 174 779 tis. Kč, protože se společnost stala vlastníky 
kmenových akcií společnosti Buzzing Black Lines s.r.o. Již výše zmiňovaná fúze má za 
následek nárůst i této složky aktiv. Vzhledem ke skutečnosti, že obě společnosti mají 
totožné akcionáře, zvýšil se vlastnický podíl akcií ve společnostech Buzzing Black 
Lines s.r.o. a Buzzing Grey Lines s.r.o. 
 
Graf 1: Horizontální vývoj struktury aktiv v
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 období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování)
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Horizontální analýza pasiv v letech 2007 až 2011 
 
Na celkový vývoj pasiv má stejně jako v případě aktiv vliv především fúze společnosti.  
Vlastní kapitál během pěti let postupně narůstal. Zatímco základní kapitál zůstal po 
celou dobu v nezměněné výši, VK pozvolna narůstal zejména díky kumulaci výsledku 
hospodaření z minulých let. V roce 2011 vzrostl zvýšením kapitálových fondů o 
379,029 tis. Kč v absolutní hodnotě. Jednalo se o oceňovací rozdíl z přecenění majetku. 
Na výsledku hospodaření je patrný vliv ekonomické krize, kdy HV klesl v roce 2009 o 
93,57 %. Výraznou zápornou hodnotu má HV v roce 2011. Oproti roku 2010 se jedná o 
rozdíl - 30,407 tis. Kč. Tento záporný hospodářský výsledek je způsoben výší 
odloženého daňového závazku, který je ve výši 35,977 tis. Kč. Hospodářský výsledek v 
 tomto období činil před zdaněním 16,370 tis. Kč. Což je o 7,1 % více, než 
v předchozím účetním období. 
Výše rezerv se postupně zvyšovala a nejvyšší hodnoty dosáhla v roce 2009. V roce 
2010 klesl stav rezerv o 23,46 % a v následujícím roce byl pokles až ve výši 84,83 %. 
Důvodem pro takto razantní snížení rezerv bylo jejich vyčerpání při opravách 
dlouhodobého hmotného majetku.  
Dlouhodobé závazky dosáhly nejvyšší hodnoty v roce 2007, poté se postupně snížily o 
92,36 % a dosáhly tak v roce 2009 nejnižší hodnoty. Zvýšení v roce 2010 o 58,55 % a 
v následujícím roce dokonce o 90,24 % způsobil nárůst závazků z obchodních vztahů. 
Krátkodobé závazky v průběhu let klesaly, nejnižší hodnotu měly opět v roce 2009. 
Oproti tomuto roku vzrostly o 63,41% a dosáhly tak v roce 2011 nejvyšší hodnoty za 
sledované období, na čemž měla podíl i fúze společnosti 
Časové rozlišení neboli výdaje a výnosy příštích období se v roce 2010 snížily na 1 tis. 
Kč, v roce 2011 však narostly o 7,078 tis. Kč. Tento nárůst způsobilo středisko 
recyklace, které firma po fúzi převzala. Jedná se o nepomletou zeminu a suť, která 
představuje výnos příštího období. 
 
 
 
Graf 2: Horizontální vývoj struktury pasiv v
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Graf 4: Vývoj výsledku hospodaření v letech 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Na grafu znázorňující vývoj výsledku hospodaření je evidentní propad VH v roce 2009. 
Zápornou hodnotu HV v roce 2011 způsobila odložená daň v absolutní výši 30,762 tis. 
Výše této daně je způsobena rozdíly z přecenění majetku. 
 
3.4.3 Vertikální analýza rozvahy 
 
Vertikální analýza aktiv 
 
Z vertikální analýzy je evidentní růst celkových aktiv, tak i dlouhodobého majetku a 
oběžných aktiv. V letech 2007 a 2008 se poměr DM na celkových aktivech nijak 
výrazně neměnil. V roce 2009 byla aktiva tvořena ze 41,91 % dlouhodobým majetkem. 
Tento poměr se příštím roku změnil následovně:  
Dlouhodobý majetek tvořil 53,57 % z celkových aktiv. Zvýšení dlouhodobého 
finančního majetku způsobily příplatky k základnímu kapitálu dvou dceřiných 
společností a získání nemovitostí a pozemků určených k prodeji. V roce 2011 dosáhl 
podíl dlouhodobého majetku na celkových aktivech 70,56 %. Díky fúzi se zvýšil 
zejména v položce samostatné movité věci a soubory movitých věcí, kde vzhledem 
k povaze fúzované společnosti přibyly především pracovní stroje.  
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mohly hradit své závazky vůči dodavatelům i přesto, že jejich pohledávka, se kterou by 
se tyto závazky měly potkávat, nebyla od investora uhrazena.  
Co se týče struktury vlastního kapitálu, tak k největší změně došlo v položce 
kapitálových fondů v roce 2011, kdy tvořily 35,07 % z vlastního kapitálu. Tato položka 
vznikla jako oceňovací rozdíl z přecenění majetku, které bylo uskutečněno v rámci fúze 
společnosti. Účetní hodnota nemovitostí neodpovídala skutečné hodnotě, proto vznikl 
tento oceňovací rozdíl. 
Ve struktuře cizích zdrojů probíhaly změny v každém roce. V průměru tvořily cizí 
zdroje 40 % z celkových pasiv. Rezervy byly tvořeny především na opravy budov a také 
na opravy strojů. K největšímu rozpuštění rezerv došlo v roce 2011, kde se v průběhu 
roku opravovaly především obslužná střediska a některé objekty určené k pronájmu. 
 
Růst dlouhodobých závazků byl v roce 2010 způsoben nárůstem závazků z obchodních 
vztahů, které se téměř zčtyřnásobily. Jak již zde bylo zmíněno, dle smluvních 
podmínek, má společnost právo na zádržné, které činí obvykle 5% z ceny díla po dobu 5 
let. Došlo tedy k přesunu části závazků z krátkodobých na dlouhodobé. Další položkou 
spadající do dlouhodobých závazků je odložená daň, která v roce 2010 činila 4,247 tis.  
 
V roce 2011 tvořila dlouhodobé závazky pouze odložená daň ve výši 35,977 tis.  
Krátkodobé závazky vzrostly z roku 2009 na rok 2010 o 94,727 tis. a v dalším roce o 
82,390 tis.  Zatímco nárůst v roce 2010 způsobil nárůst závazků z obchodních vztahů, 
v roce 2011 se na tomto zvýšení podílely, kromě závazků z obchodních vztahů, i 
závazky k zaměstnancům a dohadné účty pasivní, kam se účtují nevyfakturované 
dodávky stavební výroby. 
 
Graf 6: Struktura pasiv v
3.5 Analýza cash flow
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 letech 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování
 
 
 
částí výkazu cash flow. Podrobný 
č. 4. 
 období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování)
2007 2008 2009 
č. období 47 075 169 953 123 364 
42 631 -17 851 -41 499 
92 749 -61 254 -3776 
-12 502 0 0 
122 878 -79 105 -66 888 
 
169 953 123 364 56 476 
             
čátku roku 2011 neodpovídá stavu peněžních prost
ností STAPO Morava, a.s. 
či snížením) volných peně
krátkodobý finanční majetek.   
 dosáhlo v roce 2008 a 2009 záporných hodnot, oproti tomu 
 
je kromě roku 2007 záporné, což znač
2008 2009 2010 2011
60,82% 51,97%
65,86%
38,68% 48,03% 33,49%
0,25% 0,50% 0,00% 0,65%
- 2011
 
) 
 
2010 2011 
56 476 *69 689 
99 422 16 470 
-91 895 -3 776 
0 -125 
7 527 12 569 
64 003  82 238 
ředků na konci roku 
žních prostředků, 
í, že společnost 
budoucí 
Časové rozlišení
Cizí zdroje
Vlastní kapitál
56 
 
CF z finanční činnosti bylo nenulové pouze v letech 2007 a 2011, přičemž v roce 2007 
byla záporná hodnota způsobena změnou vlastního jmění a v roce 2011 taktéž. 
 
Graf 7: Vývoj cash flow v letech 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Sledování peněžních toků v podniku je zajisté důležitou činností při řízení likvidity 
podniku. Jak již zde bylo zmíněno, výkaz cash flow je tokový dokument, se kterým by 
se mělo pracovat vícekrát za rok a údaje platné dnes, již zítra mohou být diametrálně 
odlišné. Proto analýza CF k jedinému datu (v našem případě k 31.12) nemusí odpovídat 
skutečnému hospodaření s penězi. 
 
Finanční ukazatele na bázi cash flow 
 
Tabulka 4: Ukazatele na bázi cash flow v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Rentabilita tržeb z CF 0,035 -0,019 -0,090 0,141 0,023 
Rentabilita VK z CF 0,211 -0,060 -0,137 0,319 0,023 
Stupeň oddlužení 0,110 -0,066 -0,216 0,345 0,045 
                  
 
Rentabilita tržeb z CF 
 
Rentabilita tržeb z cash flow je přímo závislá na výši provozního CF. Vzhledem k jeho 
záporné hodnotě v letech 2008 a 2009, je i rentabilita tržeb záporná. Nejlepšího 
výsledku dosáhla společnost v roce 2010, kdy ukazatel rentability dosáhl 14,1%. 
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Rentabilita vlastního kapitálu z CF 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu z cash flow dosáhl nejlepší hodnoty v roce 2010 - 
31,9 %. Zatím co ukazatel ROE dosáhl nejlepšího výsledku v roce 2008 - 33,8%, 
v tomto ukazateli dosahuje dokonce záporné hodnoty. 
 
Stupeň oddlužení 
Zde opět vychází z hodnoceného období rok 2010, vzhledem k vysoké hodnotě 
provozního cash flow.  
 
 
3.6 Analýza poměrových ukazatelů 
 
3.6.1 Analýza ukazatelů likvidity 
 
Dle literatury je likvidita důležitou složkou z hlediska finanční rovnováhy. Pokud 
podnik nedostatečně likvidní, nelze dostát svým závazkům a dostává se do vážných 
finančních problémů, protože platební schopnost je jednou ze základních podmínek, 
proto aby mohl podnik existovat. Ve výpočtu ukazatelů likvidity je jmenovatelem 
hodnota krátkodobých závazků, která udává výši závazků, které by měl podnik 
v budoucnu uhradit. V této společnosti, se součástí závazků stává i tzv. „ zádržné“, na 
které společnosti vzniká nárok ze smlouvy uzavřené se subdodavatelem. Tyto cíleně 
zadržené finanční prostředky jsou uvolněny až po uplynutí záruční lhůty, které trvá 
obvykle 5 let. Lze tedy konstatovat, že vypovídající schopnost tohoto ukazatele 
vzhledem ke struktuře krátkodobých závazků z hlediska doby splatnosti, je zde v této 
oblasti omezená. 
 
Tabulka 5: Běžná likvidita v období 2008 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel likvidity 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Běžná likvidita 1,043 1,146 1,501 0,965 0,878 
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Běžná likvidita 
Přiměřená výše tohoto ukazatele se považuje v rozmezí od 1,5 do 2,5. Z výpočtu je 
zřejmé, že optimální hodnoty dosáhl ve všech letech kromě roku 2010 a 2011. V roce 
2011 krátkodobé závazky vzrostly o 25,6 % oproti předchozímu roku. Tento nárůst 
částečně způsobilo převzetí závazků fúzované společnosti a částečně fakt, že společnost 
z 80 -ti % provádí stavební činnost prostřednictvím subdodavatelů, rostou i závazky 
z titulu zádržného. Oběžná aktiva pokrývají krátkodobé závazky v průměru 1,37 krát. 
Za rok 2011 dosáhl ukazatel v odvětví hodnotu 1,77. 
 
Tabulka 6: Pohotová likvidita v období 2007- 2011  (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel likvidity 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Pohotová likvidita 1,412 1,615 1,832 1,113 0,952 
             
 
Pohotová likvidita 
U tohoto ukazatele jsou stanoveny optimální hodnoty od 1,0 do 1,5. Všechna sledovaná 
období optimální velikost pohotové likvidity splnila, v roce 2011 je ukazatel mírně pod 
hranicí. Odvětvový ukazatel v roce 2011 byl 1,57, podnik tedy v roce 2011 oborového 
průměru nedosahuje. Vzhledem k hodnotám, které mají v průběhu tří let stále se 
zhoršující tendenci, hospodaří podnik i nadále bez bankovních úvěrů a výpomocí. 
 
Tabulka 7: Okamžitá likvidita v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel likvidity 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Okamžitá likvidita 3,801 1,025 0,568 0,328 0,319 
            
Okamžitá likvidita 
Minimální udávaná hodnota okamžité likvidity činí 0,2. Pokud by hodnota ukazatele 
přesahovala 0,8, jednalo by se o zbytečné kumulování pohotových finančních 
prostředků. Společnost ve všech letech dosáhla minimální požadované hodnoty. 
Několikanásobně větší hodnotu má likvidita v roce 2007, kdy dle tabulky č. 8. má 
nejnižší hodnotu závazků do splatnosti tj. k okamžité úhradě (závazky po splatnosti 
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tvoří především již zmiňované zádržné) a zároveň nejvyšší hodnotu peněžních 
prostředků. 
Za období 2009 - 2011 dosáhla společnost v roce 2009 nejlepší hodnoty likvidity. Sice 
měla z těchto tří let nejméně pohotových platebních prostředků - 56,476 tis., ale na 
druhou stranu také nejnižší stav krátkodobých závazků - 147,242 tis. V roce 2011 oproti 
roku 2009 pohotové finanční prostředky vzrostly, v procentuelním vyjádření o 45,98 %. 
Zatímco krátkodobé závazky ve stejném období vzrostly o 72,87 %.  To představuje 
růst krátkodobých závazků o 37 % více než růst finančních prostředků.  Hodnota 
ukazatele v odvětví za rok 2011 byla 0,44.  
 
Tabulka 8: Struktura závazků dle splatnosti v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Struktura závazků z 
obchodních dle splatnosti    
(tis. Kč) 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Celkové závazky 214 426 160 141 133 570 247 898 270 374 
Do splatnosti 44 711 120 338 122 508 195 071 257 043 
Po splatnosti - do 180 dnů 155 320 39 669 7 188 40 790 5 485 
Po splatnosti - od 180 dnů 14 215 134 3 874 12 037 7 846 
          
 
3.6.2 Analýza ukazatelů zadluženosti 
 
Tabulka 9: Celková zadluženost v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Celková zadluženost 0,655 0,474 0,387 0,48 0,335 
                
Celková zadluženost 
Jak je patrné z výpočtu celkové zadluženosti, společnost vykazuje nízké známky 
zadluženosti. Vzhledem ke struktuře cizích zdrojů, kdy společnost nečerpá žádný úvěr, 
je výše celkové zadluženosti příznivá k věřitelům. Zvláště pak tento ukazatel (mimo 
jiné) zajímá především bankovní instituce, které stavebnictví vnímají jako rizikový 
obor, a tudíž při hodnocení ratingu přistupují ke společnostem v tomto oboru daleko 
přísněji. 
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Tabulka 10: Koeficient samofinancování v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Koeficient samofinancování 0,344 0,596 0,608 0,520 0,659 
                
 
Koeficient samofinancování 
Koeficient samofinancování vyjadřuje poměr, v jakém jsou aktiva financována pomocí 
vlastního kapitálu. Bývá považován za jeden z nejdůležitějších poměrových ukazatelů 
zadluženosti. Společnost má kromě roku 2007 v průběhu sledovaného období v každém 
roce více jak 50 - ti % podíl vlastního kapitálu na celkových aktivech, což přispívá ke 
kladnému hodnocení jeho finanční situace. 
 
3.6.3 Analýza ukazatelů aktivity 
 
Tyto ukazatele nám ukazují, jak je společnost schopna využívat finanční prostředky, 
které investovala. Některé ukazatele také vyjadřují vázanost kapitálu ve vybraných 
složkách aktiv a pasiv. 
 
Tabulka 11: Obrat aktiv v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Obrat aktiv 2,018 1,636 0,920 1,173 0,650 
        
Obrat aktiv 
Tento ukazatel udává počet obrátek aktiv za jeden rok. Minimální doporučená hodnota 
se udává 1. Kromě roku 2007, 2008 a 2010 se ukazatele pohybují pod minimální hranicí 
a výše ukazatele je v roce 2011 na nejnižší úrovni během tří let. Vzhledem k prognózám 
o vývoji stavebnictví, se dá předpokládat, že společnost v nejbližších letech nebude 
schopna radikálně zvýšit tržby ze své hlavní - stavební činnosti. Mohla by tedy tržby 
zvýšit pomocí dalších zdrojů tržeb, tedy obslužných středisek či pronájmu nemovitostí. 
Možnostem snížení krátkodobých pohledávek se budeme podrobněji věnovat ve čtvrté 
části této práce. 
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Tabulka 12: Obrat zásob v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Obrat zásob 47,640 67,001 24,618 59,092 50,038 
  
                
Obrat zásob 
Ukazatel obratovosti zásob nám ukazuje rychlost obratu zásob. V tomto ukazateli jsme 
vycházeli z ročních tržeb. Aby se zamezilo nadhodnocení ukazatele, je vhodné při 
výpočtu použít čitateli účet 504 - náklady na prodané zboží. 
 
Tabulka 13: Doba obratu zásob v období 2007- 2011(Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Doba obratu zásob (dny) 8 5 15 6 6 
                 
 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob vykazovala téměř konstantní hodnoty, až na rok 2009, kdy byla doba 
obratu třkrát větší, než v předchozím roce. V tomto roce sice zásoby neměly největší 
hodnotu ze sledovaného období, ale tržby nedosáhly takových hodnot jako 
v předchozích letech. 
  
Tabulka 14: Doba obratu pohledávek v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Doba obratu pohledávek (dny) 63 70 168 103 115 
          
Doba obratu pohledávek 
Tento ukazatel vypovídá o tom, za jak dlouho jsou v podniku pohledávky splaceny. 
Zcela nejdelší doba obratu pohledávek byla v roce 2009, kdy byly i nejnižší tržby. Dle 
smluv o dílo je běžná doba splatnosti s investorem smluvně ujednána na 90 dní. Ve 
výjimečných případech jsou faktury splatné až po předání díla. Obecně je pro 
společnost dobré mít co nejkratší dobu obratu pohledávek, aby měla dostatek finančních 
prostředků pro hrazení svých závazků, provozní činnosti atd. 
 Tabulka 15: Doba obratu závazk
Ukazatel 
Doba obratu závazků (dny)
     
Doba obratu závazků 
 Doba obratu závazků dosahuje vyšších hodnot než doba obratu pohledávek. Tento 
rozdíl je způsoben zejména strukturou závazk
standardních úhrad (splatných obvykle za 60
zpravidla zadržuje 15% z
nedodělků, dalších 5% po p
nechává po dobu záruč
v souladu se smluvním ujednáním mezi spole
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ů v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování)
Období 
2007 2008 2009 2010
 112 95 122 132
            
ů z obchodních vztahů
-90 dní), tak již zmiňované zádržné, které 
 ceny díla. Přičemž 5% je uvolněno po odstran
ředání stavby investorovi a zbylých 5% si spole
ní doby (obvykle 5 let). Závazky jsou tudíž zadržovány 
čností a jejich dodavateli.
 období 2007 - 2011 Zdroj: Vlastní zpracování
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3.6.4 Analýza ukazatelů rentability 
 
Tyto ukazatele měří dosažený zisk se zdroji, které byly použity pro jeho vytvoření. 
 
Tabulka 16: Rentabilita tržeb v období 2007 - 2011  (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel rentability 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Tržeb - ROS 0,046 0,123 0,033 0,022 0,023 
                      
Rentabilita tržeb 
 U tohoto ukazatele byl v čitateli použit provozní zisk - EBIT. Nejvyšší rentabilita byla 
v roce 2008, kdy byl největší provozní výsledek za celé období. 
 
Tabulka 17: Rentabilita celkových vložených aktiv v období 2007 - 2011                                     
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel rentability 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Celkových vložených aktiv - ROA 0,068 0,166 0,012 0,015 -0,019 
          
Rentabilita celkových vložených aktiv 
Ukazatel celkových vložených aktiv poměřuje zisk s celkovými aktivy, která byla 
vložena do podnikání. Nerozlišujeme, z jakých zdrojů jsou financována (cizí, vlastní). 
Tento jev je způsoben růstem aktiv, zejména v roce 2011, kdy byl růst aktiv 
nejmarkantnější a také nízkou hodnotou zisku.  
 
Tabulka 18:Rentabilita vlastního kapitálu v období 2007- 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel rentability 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Vlastního kapitálu - ROE 0,199 0,318 0,020 0,024 -0,029 
             
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
Rentabilita vlastního kapitálu zajímá především akcionáře a investory. Obecně lze tedy 
říci, že čím větší hodnotu ukazatele podnik dosahuje, tím větší je výnosnost vlastního 
kapitálu. V roce 2011 byl oborový průměr 9,2%, čehož společnost nedosahuje. 
64 
 
Nejmenší rentability dosáhl v roce 2011, kdy se zvýšil vlastní kapitál oproti 
předcházejícímu roku o 126,89 %, zatímco EAT se zvýšil pouze o 3,57 %. 
 
Tabulka 19: Rentabilita vloženého kapitálu v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel rentability 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Rentabilita vloženého kapitálu - 
ROI 0,093 0,202 0,030 0,025 0,015 
             
Rentabilita vloženého kapitálu 
Rentabilita vloženého kapitálu, podobně jako rentabilita vlastního kapitálu, dosáhla 
v roce 2011 nejnižší hodnoty. Jak již zde bylo několikrát zmiňováno, zvýšení vlastního 
kapitálu ovlivnil především oceňovací rozdíl z přeceněného majetku. 
 
3.6.5 Ukazatele kapitálového trhu 
 
Protože společnost v žádném sledovaném roce nevyplácela dividendy, jsou tyto 
ukazatele kapitálového trhu vynechány. Účetní hodnota akcie rostla v průběhu pěti let 
přímo úměrně s růstem vlastního kapitálu. Od roku 2007 do roku 2011 její účetní 
hodnota vzrostla o 73,1 %. Ukazatel čistého zisku na akcii dosáhl nevyšší hodnoty 
v roce 2008, kdy čistý zisk dosáhl hodnoty 94 279 tis. Kč. 
 
Tabulka 20: Účetní hodnota akcie v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Období 
Vlastní kapitál     
(tis. Kč) 
Počet kmenových 
akcií 
Účetní hodnota 
akcie 
2007 201 992 8 325 24,263 
2008 296 226 8 325 35,583 
2009 302 141 8 325 36,293 
2010 311 536 8 325 37,422 
2011 711 766 8 325 85,497 
       
Tabulka 21:Účetní hodnota akcie v období 2007 - 2011  (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Období Čistý zisk (tis. Kč) Počet kmenových akcií Čistý zisk na akcii 
2007 40 246 8 325 4,834 
2008 94 279 8 325 11,325 
2009 6 065 8 325 0,729 
2010 9 568 8 325 1,149 
2011 -20 839 8 325 -2,503 
65 
 
 
3.6.6 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Jak již bylo zmíněno v teoretické části, rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení 
finanční situace podniku, zejména však likvidity. Jak je patrné z výpočtu čistého 
pracovního kapitálu, jeho hodnota v roce 2011 dosáhla záporné hodnoty.  Na stále 
klesající hodnotu ČPK má vliv především snižující se podíl OA na celkových aktivech 
podniku a také růst krátkodobých závazků. 
 
Tabulka 22: Rozdílové ukazatele za období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 
Období 
2007 2008 2009 2010 2011 
Čistý pracovní kapitál (tis. Kč) 134 988 134 680 140 854 38 937 -3 534 
Čisté pohotové prostředky (tis. Kč) 237 83 561 43 414 11 176 68 907 
 
Ve výpočtu tohoto ukazatele jsme za peněžní prostředky považovali peníze na 
bankovních účtech a v pokladně v hotovosti. Okamžitě splatné závazky jsme 
nerozdělovali dle dnů po splatnosti, ale použili jsme je do výpočtu jako celek. Čisté 
pohotové prostředky dosáhly nejnižší hodnoty v roce 2007, což způsobila výše závazků 
po splatnosti. I přes pokles v roce 2010 můžeme konstatovat, že celkový trend tohoto 
ukazatele je pozitivní. 
 
 
3.7 Souhrnné modely hodnocení finanční úrovně 
 
3.7.1 Kralickův Quicktest 
 
V rámci provedení Kralickova Quicktestu jsme na základě soustav čtyř rovnic - 
koeficientu samofinancování, doby splácení dluhu, výnosnosti a rentability celkového 
kapitálu jsme provedli zhodnocení finanční stránky a výnosové situace společnosti. 
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Tabulka 23: Hodnocení Kralickova Quicktestu  (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Období 2 007 2 008 2 009 2010 2011 
Ukazatel Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body 
R1 0,344 4 0,523 4 0,608 4 0,519 4 0,658 4    
R2 4,803 2 1,539 4 7,681 2 22,219 1 16,327 1    
R3 0,093 2 0,202 4 0,030 0 0,025 0 0,015 0    
R4 0,038 1 0,105 4 0,041 1 0,014 1 0,024 1    
CS 3 4 3 2,5 2,5 
VS 1,5 4 0,5 0,5 0,5 
CS 4,5 8 3,5 3 3 
             
 
Společnost v žádném roce a hodnoceném ukazateli neklesla pod bodové hodnocení 1, 
které by v případě nižší hodnoty signalizovalo problémy ve finančním hospodaření. 
Nejlepšího hodnocení dosáhla firma v oblasti finanční stability. Výnosová situace je 
výrazně lepší v roce 2007 a 2008, poté už se pohybuje na hranici šedé zóny každý rok. 
Celková situace společnosti je stabilní. 
 
3.7.2 Altmanovo Z - skóre  
 
 
Tabulka 24: Altmanovo Z- skóre (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Altmanovo Z - 
skóre Období Hodnota 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 ukazatele 
x₁  0,229 0,237 0,284 0,064 -0,003 0, 717 
x₂ 0,132 0,204 0,419 0,358 0,243 0,847 
x₃ 0,092 0,202 0,030 0,025 0,015 3,107 
x₄ 0,546 1,215 1,948 1,207 1,991 0,420 
x₅ 2,018 1,636 0,920 1,173 0,650 0,998 
Z - SKÓRE 2,805 3,113 2,388 2,104 1,735   
     
Vzhledem k tomu, že námi analyzovaná firma není obchodována na burze cenných 
papírů, zvolili jsme tvar Altmanova indexu dle této skutečnosti. Ve všech 
analyzovaných letech (kromě roku 2008) se společnost pohybuje v tzv. „ šedé zóně“, 
kdy nelze z výsledků vyvodit jednoznačný závěr.  
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Graf 9: Altmanovo Z - skóre v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
3.7.3 Index IN95 
 
Tento index hodnotí finanční výkonnost a důvěryhodnost podniku. Vzhledem ke 
skutečnosti, že ukazatel B, který získáme poměrem EBIT/ nákladové úroky, má téměř 
nulovou hodnotu, použili jsme dle doporučení autorů číslo 9.  Na základě provedeného 
indexu důvěryhodnosti, jsme zjistili, že finanční situace podniku v období 2007 - 2011 
je uspokojivá. 
 
 
Tabulka 25: Index IN95 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Index IN95 Období   Hodnota 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 ukazatele 
A 0,518 0,716 0,879 0,708 1,015 0,34 
B 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990 0,11 
C 0,536 1,164 0,176 0,146 0,087 5,74 
D 0,706 0,572 0,322 0,411 0,228 0,35 
E 0,124 0,168 0,196 0,116 0,099 0,10 
F 2,366 0,710 0,400 1,242 1,404 16,54 
Index  IN95 5,240 4,320 2,963 3,612 3,822   
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3.7.4 Index IN05 
 
Dá se říci, že index IN05 je aktualizovaný Index IN95.  Změnily se jednotlivé hodnoty 
vah u poměrových ukazatelů a došlo také ke změně ve výsledné klasifikaci. Společnost 
se opět nachází v celém sledovaném období v tzv. „šedé zóně“. Nejlépe je u tohoto 
indexu hodnocený rok 2008, nejhůře pak rok 2011. I přesto nejnižší hodnota se 
nenachází na hranici šedé zóny a možných finančních problémů. 
 
Tabulka 26: Index IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Index IN05 Období Hodnota 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 ukazatele 
A 0,198 0,273 0,336 0,271 0,388 0,13 
B 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,04 
C 0,371 0,805 0,121 0,101 0,060 3,97 
D 0,423 0,343 0,195 0,249 0,138 0,21 
E 0,135 0,151 0,176 0,105 0,089 0,09 
Index IN05 1,487 1,932 1,189 1,085 1,035   
          
  
3.7.5 Du Pont diagram 
 
Prostřednictvím analýzy Du Pont,  jsme provedli porovnání údajů za rok 2010 s rokem 
2011. Rozkladem jednotlivých položek jsme zjistili, které hodnoty ovlivnily pokles 
tohoto ukazatele. Meziroční pokles ROE o 1,1% způsobilo změny v několika položkách 
rozvahy a výkazu zisku a ztrát. Rentabilita aktiv poklesla i přesto, že se hodnota zisku 
pohybovala na téměř stejné úrovni jako v roce 2010. Po fúzi společnosti výrazně 
narostla aktiva, což mělo za následek pokles ukazatele rentability aktiv. V této 
souvislosti došlo k nárůstu stálých aktiv o 76,98 % a oběžných aktiv o 14,36 %. 
Narostla i výše daně z příjmů, kterou v roce 2011 ovlivnila výše odložené daně. 
Z uvedeného pyramidového rozkladu je tedy patrné, že fúze společnosti v roce 2011 
v rámci ukazatele ROE a ROA nepřispěla k jeho zvýšení, ba naopak k jeho poklesu. 
Podrobný rozbor složek jednotlivých ukazatelů je znázorněn na obrázku č. 7. 
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   Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)   
   
2010 2,4 2011 1,3 
  
   
 - 1,1 % 
  
                       
                 
Rentabilita aktiv (ROA) x  
Multiplikátor kapitálu akcionářů = Kapitál/vl. 
Kapitál 
2010 1,6 2011 0,9   2010 1,924 2011 1,518 
-0,7 %   -0,406 
                        
                 
Zisková marže = Zisk/Tržby x  Obrat aktiv = Tržby/Celková aktiva 
2010 1,36% 2011 1,31%   2010 1,173 2011 0,65 
- 0,05 %   ´-0,523 
                      
                  
Čistý zisk /  Tržby   Čisté tržby /  Celková aktiva 
2010 2011   2010 2011   2010 2011   2010 2011 
3,57%   -0,13%   -0,13%   80,29% 
                       
                  
Tržby _  Celkové náklady   Oběžná aktiva +  Stálá aktiva 
2010 2011   2010 2011   2010 2011   2010 2011 
-0,13%   9,28%   14,36%   79,68% 
                   
                 
N na zboží     Provozní náklady   Zásoby     Pohledávky 
2010 2011    2010 2011   2010 2011    2010 2011 
1,98%    -249,72%   -0,04%    10,74% 
                
 +         +    -  
Nákladové úroky     Daň z příjmů   Peněžní prostředky     
Obchodovatelné 
CP 
2010 2011   2010 2011   2010 2011   2010 2011 
0,00%   84,86%   28,49%   71,96% 
                   
Obrázek 7: Du Pont diagram (Zdroj: (1)) 
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3.8 Výrobní ( provozní ) ukazatele 
 
 
Tabulka 27: Vývoj počtu zaměstnanců dle kategorií v období 2007 - 2011                                 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
Dělníci ZSV 102 95 92 85 76 
Dělníci - ostatní 31 36 38 29 54 
THP 60 59 54 50 65 
Celkem 193 190 184 164 195 
     
Vývoj počtu zaměstnanců 
Výše zobrazená tabulka rozděluje pracovníky dle pracovních kategorií. Členění je 
následující: dělníci základní stavební výroby, (zedník, tesař), ostatní dělníci (mezi něž 
patří profese řidič, strojník, elektrikář atd.) a technicko - hospodářští pracovníci 
(obchodní, ekonomické oddělení aj.). Dle provedené analýzy je patrný nejnižší počet 
zaměstnanců v roce 2010, kdy došlo oproti předcházejícímu roku k úbytku 20- ti 
zaměstnanců. Můžeme se však domnívat, zda k tomuto poklesu došlo v důsledku 
nedostatku pracovní náplně, či kvůli optimalizaci nákladů. V roce 2011 počet 
zaměstnanců vzrostl o 31 a převýšil počet zaměstnanců i v roce 2007. Mezi nejvíce 
snižovaný stav pracovníků patřila kategorie dělníků, stejně tak i jako mezi kategorii 
nejvíce zvyšovanou. 
 
Tabulka 28: Produktivita práce společnosti v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Období 
Přidaná hodnota   
(tis. Kč) 
Počet 
zaměstnanců 
Produktivita 
práce (tis. Kč) 
2007 104 862 193 543,326 
2008 190 732 191 998,596 
2009 49 799 184 270,647 
2010 43 325 164 264,177 
2011 34 454 195 176,687 
       
 
Produktivita práce 
Jak je patrné z výše uvedené tabulky, produktivita práce od roku 2009 v průběhu let 
postupně klesala. Zatímco v roce 2009 byla produktivita práce 270,647 tis. Kč, při počtu 
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184 pracovníků, tak v roce 2011, i přesto, že se počet pracovníků zvýšil o 11, tak 
poklesem přidané hodnoty o 25,75 dosáhla produktivita práce 176,687 tis. Kč. 
 
Tabulka 29: Mzdová produktivita společnosti v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Období  Výnosy (tis. Kč) 
Osobní náklady     
(tis. Kč) Mzdová produktivita 
2007 1 202 737 60 669 19,824 
2008 962 797 66 251 14,532 
2009 485 341 58 596 8,284 
2010 726 531 56 681 12,817 
2011 727 014 77 686 9,358 
         
 
Mzdová produktivita a nákladovost výnosů 
 
Mzdová produktivita vyjadřuje, kolik na 1 Kč mzdových nákladů připadá Kč výnosů. 
Hodnota ukazatele dosáhla nejlepšího výsledku v roce 2007, nejhoršího v roce 2009. 
Pokles v roce 2011 o 3,459 tis. Kč je způsoben výší osobních nákladů, které jsou 
v tomto roce nejvyšší za celé sledované období. Nákladovost výnosů zobrazuje tabulka 
č. 29., která by ideálně měla mít klesající trend. V případě analyzované společnosti má 
od roku 2008 trend stoupající. Aby se hodnota ukazatele snížila, bylo by nutné snížit 
náklady a zároveň usilovat o zvýšení tržeb. 
 
Tabulka 30: Nákladovost výnosů společnosti v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Období Náklady (tis. Kč)  Výnosy (tis. Kč) Nákladovost výnosů 
2007 1 206 363 1 202 737 1,003 
2008 846 428 962 797 0,879 
2009 509 907 485 341 1,050 
2010 769 877 726 531 1,059 
2011 819 226 727 014 1,126 
         
 
 
Využití fondu pracovní doby 
Z provedené analýzy využití fondu pracovní doby, kterou zobrazuje tabulka č. 31, 
vyplývá, že byl nejlépe využit pracovní fond v roce 2010, kdy odpracované dny tvořily 
88,82 % z použitelného fondu dní, zatímco nejméně v roce 2011 hodnota tohoto 
ukazatele klesla na 83,53%. V tomto roce bylo nejvíce neodpracovaných dní (16,47%). 
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Tabulka 31: Využití fondu pracovní doby v období 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011 
Kalendářní fond (dny) 39 420 36 600 35 040 29 392 38 983 
Dny pracovního klidu 12 312 11 300 11 058 10 020 10 153 
Dovolená (dny) 1 955 1 691 1 585 1 225 2 942 
Použitelný fond (dny) 25 153 23 609 22 762 18 147 25 888 
Odpracované dny 21 192 20 005 19 177 16 063 21 624 
Neodpracované dny 3 961 3 604 3 585 2 084 4 264 
Z toho:      
Nemoc (dny) 3 299 3 201 3 151 1 652 3 406 
§ 426 301 355 337 775 
Povolené volno (dny) 101  59 38 52 47 
Školení (dby) 56 16 41 43 36 
Neomluvená absence (dny) 79 27 0 0 0 
                       
 
3.9 Souhrnné hodnocení finanční situace společnosti 
 
V této kapitole jsme provedli několik typů finančních i nefinančních analýz. Mezi 
nefinanční analýzy patří SWOT analýza, Porterův model pěti sil a analýza interních 
faktorů. Na základě těchto analýz se společnost jeví jako životaschopná společnost, 
která se i přes nepříznivou situaci ve stavebnictví snaží zařazením nových činností do 
svého portfolia zvyšovat svoji konkurenceschopnost. 
  
Další část této kapitoly je věnována finanční analýze za období 2007 – 2011, přičemž 
největší změny proběhly v roce 2009 díky ekonomické krizi a také v roce 2011, kdy 
proběhla fúze se společností STAPO Morava, a.s., což pro společnost mělo pozitivní i 
negativní dopady, jak nám ukáže následující závěrečný rozbor finanční situace. Budeme 
se tedy zaměřovat spíše na období 2009 - 2011, které je blíže současné ekonomické 
situaci. 
 
Aktiva 
Hodnota celkových aktiv poklesla v roce 2009 o 15,85 %, poté se v průběhu dalších 
dvou let zvyšovala. Nejvíce se zvýšila v roce 2011, kdy od roku 2009 byl nárůst 
100,97%.  Nejvíce vzrostl dlouhodobý nehmotný majetek, který v roce 2011 tvořil 70,56 
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% na celkových aktivech, což bylo způsobeno získáním nových budov a strojů. Velké 
změny byly i u dlouhodobého finančního majetku, díky získání podílů v dalších 
společnostech. U oběžných aktiv se změnil celkový podíl na aktivech, z původních 
68,43 % během pěti let klesla na 29,41 %. Mezi neobjemnější složku OA patří 
krátkodobé pohledávky, které se od roku 2008, kdy dosáhly nejnižší hodnoty, zvýšily o 
23,17 %. 
 
Pasiva 
Stejně jako u položek aktiv, má na výši a strukturu pasiv vliv rok 2011. Změnu 
struktury vlastního kapitálu nejvíce ovlivnila položka kapitálových fondů, které v tomto 
roce tvořily 35,07% z vlastního kapitálu. Nárůst o 379,029 tis. Kč způsobil oceňovací 
rozdíl z přecenění majetku, ke kterému došlo v souvislosti z fúzí společnosti. Vznik 
záporného výsledku hospodaření způsobila výše odložené daně, která činila 35,977,- 
Kč. Důvodem pro rozpouštění rezerv bylo jejich čerpání při opravách dlouhodobého 
hmotného majetku. Společnost zaznamenala nárůst dlouhodobých závazků, jejichž 
zvýšení způsobila výše zmiňovaná odložená daň. Pozitivním zjištěním je, že společnost 
nevyužívá žádné bankovní úvěry a hospodaří s vlastními zdroji. 
 
Výkaz zisku a ztráty 
I přesto, že výkony od roku 2009 neustále rostou, obchodní marže vykazuje oproti 
předchozím dvěma rokům pokles o 13,64 %. Tento pokles je způsoben stále se 
snižujícím procentem ziskové marže v tomto odvětví. Největší podíl na tržbách (79 %) 
má stavební činnost, jakožto klíčová aktivita společnosti. Výkonová spotřeba rostla 
procentuelně rychleji než výkony. Jedná se ovšem o 9,96 % za celé sledované období, 
což je vzhledem k objemu výkonů malé nízké procento. Co se týče hospodářského 
výsledku za účetní období, tak je zde patrný propad v roce 2009 o 93,57%. Účetní ztráta 
v roce 2011 způsobená odloženou daní je podrobně vysvětlena u horizontální analýzy 
výkazu zisku a ztráty. 
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Srovnání vybraných finančních ukazatelů s konkurenční společností  
 
V následujícím přehledu jsme srovnávali vybrané finanční ukazatele s konkurenční 
společností v letech 2007 - 2011. 
 
Tabulka 32: Vybrané finanční ukazatele: MORAVOSTAV Brno, a.s.                       
(Zdroj:Vlastní zpracování) 
MORAVOSTAV Brno a.s., stavební společnost 
Ukazatel / období 2007 2008 2009 2010 2011 
Běžná likvidita 1,043 1,146 1,501 0,965 0,878 
Pohotová likvidita 1,412 1,615 1,832 1,113 0,952 
Okamžitá likvidita 3,801 1,025 0,568 0,328 0,319 
Zadluženost (%) 66,5 47,4 38,7 48 33,5 
Koeficient samofinancování 0,344 0,596 0,608 0,520 0,659 
Obrat aktiv 2,018 1,636 0,920 1,173 0,650 
Obrat pohledávek (dny) 63 70 168 103 115 
Obrat závazků (dny) 112 95 122 132 183 
ROS (%) 4,6 12,3 3,3 2,2 2,3 
ROA (%) 6,8 16,6 1,2 1,5 -1,9 
ROE (%) 9,3 20,2 3,0 2,5 1,5 
 
 
Tabulka 33: Vybrané finanční ukazatele: STAVOS Brno, a.s.          
 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
STAVOS Brno, a.s. 
Ukazatel / období 2007 2008 2009 2010 2011 
Běžná likvidita 1,587 1,745 1,295 1,366 1,297 
Pohotová likvidita 1,472 1,453 2,101 1,804 1,881 
Okamžitá likvidita 0,459 0,413 0,368 0,422 0,489 
Zadluženost (%) 63,0 58,7 50,7 47,8 56 
Koeficient samofinancování 0,335 0,408 0,488 0,522 0,439 
Obrat aktiv 1,647 1,397 1,393 1,043 1,286 
Obrat pohledávek (dny) 80 97 105 135 113 
Obrat závazků (dny) 83 94 73 126 109 
ROS (%) 3,6 5,8 7,8 7,9 6,1 
ROA (%) 4,3 6,4 7 6,9 7,6 
ROE (%) 12,3 15,8 17,4 13,3 14,3 
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Ukazatele likvidity 
Běžná likvidita analyzované společnosti dosáhla optimální hodnoty v letech 2007 - 
2009. Konkurenční společnost se sice drží pod přiměřenou hranicí ukazatele, ovšem 
kromě roku 2008 dosahuje lepších hodnot než společnost MORAVOSTAV. Ovšem 
oborového průměru, který je 1,77 nedosahuje v žádném roce ani jeden ze subjektů. 
Nízká hodnota ukazatele je dána strukturou závazků, které jsou u stavebních společností 
značně specifické. 
Pohotová likvidita dosahuje hraničních hodnot s optimem ukazatele. Konkurence 
dosahuje v průběhu let  2009 - 2011 téměř konstantních hodnot a splňuje i odvětvový 
ukazatel, který je 1,57. 
Okamžitá likvidita je u této společnosti v letech 2007 - 2008 nad oborovým průměrem. 
V roce 2008 dokonce dosáhla několikanásobné hodnoty, než v roce 2011, což je 
způsobeno vysokou hodnotou KFM a nízkou hodnotou krátkodobých závazků. V 
dalších třech letech se hodnota okamžité likvidity pohybuje nad hranicí minimální 
hodnoty, ale oborového průměru 0,44 nedosahuje ani v jednom roce. Stejně jako u 
předchozích ukazatelů, vykazuje tento ukazatel zhoršující se tendenci. Tento klesající 
trend způsobuje větší nárůst závazků než pohotových finančních prostředků. 
Konkurence dosahuje lepších hodnot v letech 2010 a 2011. 
 
Ukazatele zadluženosti 
Celková zadluženost společnosti je na velice dobré úrovni a vykazuje nízké známky 
zadluženosti. Konkurent vykazuje vyšší zadluženost v každém sledovaném roce kromě 
roku 2008. 
Koeficient samofinancování ukazuje, že společnost financuje svá aktiva z více jak 50 -
ti % pomocí vlastního kapitálu. S konkurencí dosáhl stejného koeficientu v roce 2010, 
v obou dalších letech konkurence vykázala nižší koeficient samofinancování. 
 
Ukazatele aktivity 
Společnost ve srovnávaných ukazatelích aktivity – obrat aktiv, pohledávek a závazků 
dosahuje téměř v každém z nich horších výsledků, nicméně tyto společnosti nemají 
stejnou majetkovou strukturu, proto se hodnota těchto ukazatelů liší. 
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Ukazatele rentability 
Vzhledem k tomu, že se při ukazatelích rentability vychází především z hodnot jako je 
EAT, EBIT, celková aktiva, celkový a vlastní kapitál, jsou hodnoty těchto ukazatelů 
nízké. Příčinou je dosahovaný zisk, který je v poměru s objemem aktiv či celkového 
kapitálu velmi malý. Ve všech ukazatelích rentability, dosahuje konkurenční společnost 
od roku 2009 do roku 2011 lepších výsledků. V letech 2007 - 2008 naopak 
MORAVOSTAV dosáhl ve všech ukazatelích rentability lepších výsledků. 
 
Souhrnné modely hodnocení finanční úrovně 
 Společnost MORAVOSTAV jsme analyzovali pomocí soustav ukazatelů – Kralickův 
Quicktest, Altmanovo Z – skóre, Index IN95 a pomocí Indexu IN05. Ve všech těchto 
modelech se společnost nenachází v mezních hodnotách, které by naznačovaly 
neuspokojivou finanční situaci či signalizovaly blížící se bankrot. 
 
Výrobní (provozní) ukazatele 
Z analýzy provozních ukazatelů je patrný zvyšující se počet zaměstnanců, což má za 
následek fúze v roce 2011. Produktivita práce prudce klesla v roce 2011, příčinou byl 
pokles přidané hodnoty o 25,75 % oproti roku 2010. 
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4. Návrhy ke zlepšení finanční situace podniku 
 
 Na základě provedené analýzy jsme se zaměřili na několik problematických oblastí, ke 
kterým byly zpracovány návrhy k jejich zlepšení. Ke slabým stránkám společnosti patří 
rentabilita. Příčinou její nízké hodnoty je velikost hospodářského výsledku společnosti. 
Statistické údaje za rok 2012 ukazují, že došlo k meziročnímu poklesu stavební 
produkce o 6,5 %, bylo uzavřeno o 29,4 % méně zakázek a také došlo ke snížení 
veřejných zakázek o 19,4 % (16), což pro společnost znamená obtížnější získávání 
zakázek, stále se snižující marži v rámci konkurenčního boje a proto zvýšení tržeb 
v rámci stavební činnosti je značně komplikované.  Proto jsme se v návrzích zaměřili na 
následující 3 oblasti: 
 
• Oblast snižování nákladů 
• Motivace a odměňování pracovníků 
• Oblast řízení pohledávek 
 
 
4.1 Návrhy vedoucí ke snižování provozních nákladů 
 
V této podkapitole se budeme věnovat možnostem, které by společnost mohla využít 
v rámci optimalizace svých nákladů. 
 
4.1.1 Návrh na snížení nákladů za pohonné hmoty - projekt vybudování čerpací 
nádrže 
 
Vzhledem k tomu, že společnost disponuje poměrně velkým počtem osobních i 
nákladních vozidel a také strojů, které spotřebovávají palivo ve formě nafty, vede 
následující návrh ke snížení nákladů na nákup pohonných hmot. V roce 2011 společnost 
díky fúzi zařadila do svého majetku stroje (čelní kolové nakladače – 3x), které mají 
průměrnou spotřebu na jednu motohodinu cca 15 litrů paliva. V tomto roce se tedy 
spotřeba pohonných zvedla o 33,7 %, v absolutní hodnotě o 1 755 tis. Kč, jak uvádí 
tabulka č. 33. 
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Tabulka 34: Spotřeba pohonných hmot v období 2009 - 2011 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Období 
Náklady 
(tis. Kč) % nárůst Průměrná cena PHM (Kč/l) Průměrná spotřeba (l/rok) 
2009 3 316  26,10 127 050 
2010 3 455 4,10 30,43 113 539 
2011 5 210 33,7 35,58 146 430 
               
 
V rámci úspory nákladů na pohonné hmoty bylo navrženo vybudování dvou čerpacích 
nádrží, které by byly umístěny na strategicky výhodných a dostupných místech. První 
vhodné místo je areál Maříkova, kde se nachází administrativní zázemí společnosti. Je 
zde dobrá dostupnost jak pro pracovníky na obchodním a ekonomickém oddělení, tak 
pro pracovníky v terénu (stavbyvedoucí), kteří zde mají své kanceláře, tudíž je tu jejich 
výskyt nepravidelný, ovšem frekventovaný. Dalším vhodným místem pro umístění 
čerpací stanice je recyklační středisko nacházející se v Modřicích, kde pracují 4 největší 
stroje – kolové nakladače. 
 
Náklady na vybudování vlastní čerpací stanice jsou uvedené v tabulce č. 35. Nabídka je 
vytvořená na základě ceníku společnosti TRASO s.r.o., která je jedním z největších 
tuzemských dodavatelů nádrží, čerpadel a příslušenství. V kalkulované ceně nejsou 
zahrnuty náklady na dopravu čerpací nádrže a další neplánované výdaje. Uživatelské 
klíče slouží spolu s monitorovacím systém OCIO k identifikaci jednotlivých vozidel. 
Tento systém je na základě uživatelských klíčů, které jsou přiřazeny k jednotlivým 
vozidlům či strojům vygenerovat přehled čerpaných hmot za určité období. 
 
Tabulka 35: Plánované náklady na pořízení čerpací stanice (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Druh zboží Cena / Kč 
Nádrž ocelová NDN 1000 PRAKTIK 163 800 
Výdejní čerpadlo 36 800 
Výdejní pistole 3 490 
Hadice 4 m 990 
OCIO monitorovací systém 8 900 
Uživatelské klíče 50ks 7 950 
Stavební úpravy 50 000 
Celkem 271 930 
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Pohonné hmoty by byly nakupovány od společnosti ČEPRO a.s., která nabízí 
zákazníkům prodej a i následnou dopravu pohonných hmot. Předpokládaná nákladová 
cena včetně spotřební daně bez DPH, v požadovaném objemu PHM, dle lokality, byla 
v roce 2012 dle sdělení obchodního zástupce v průměru 27,30 Kč /l. Cena přepravného 
cca 1800 Kč za dodávku. 
 
Tabulka 36: Plánované náklady na pořízení a dodávku pohonných hmot v roce 2013      
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 Spotřeba PHM v roce 2011 (l) 146 430  
Průměrná cena ( Kč/l) 27,30 
Počet dodávek 15 
Náklady 1 dodávku (tis. Kč) 1,8 
Náklady na PHM (tis. Kč) 4 102,5 
Náklady na dopravu (tis. Kč) 27 
Celkové náklady (tis. Kč) 4 129,5 
                           
 
Tabulka č. 36. obsahuje shrnutí nákladů na pořízení čerpacích hmot, včetně dopravy 
pohonných hmot v 15- ti dodávkách za rok. Co se týče spotřeby PHM, vycházeli jsme 
ze spotřeby v roce 2011, vzhledem k tomu, že za rok 2012 společnost ještě nemá 
k dispozici potřebné údaje. 
 
Tabulka 37: Celkové plánované náklady (tis. Kč) (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Náklady na nákup a vybudování čerpací stanice (2x) 543,680 
Náklady na pořízení pohonných hmot 4 102,500 
Náklady na dopravu pohonných hmot 27,000 
Celkové náklady 4 673,180 
 
Z provedeného průzkumu, kde jsme zjišťovali náklady na pořízení čerpací nádrže 
včetně příslušenství a cenu pohonných hmot, jsme zjistili, že i přes investiční náklady 
na pořízení čerpacích nádrží v hodnotě 4 673,180 tis. Kč, bychom při stejné spotřebě 
pohonných hmot jako v roce 2011, snížili náklady o 536, 82 tis. Kč, jak znázorňuje 
tabulka č. 38. V roce 2014 by se úspora zvětšila, protože by nebyly vynaloženy 
investiční náklady na pořízení čerpací stanice. Tento návrh nezohledňuje neočekávaný 
vývoj cen pohonných hmot, ani výkyvy ve spotřebovávaném množství pohonných 
hmot. 
80 
 
 
Tabulka 38: Porovnání skutečných a plánovaných nákladů (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Náklady na PHM v roce 
2011 
Plán. náklady na PHM v roce 
2013 
Plán.  náklady na PHM v roce 
2014 
5 210 tis. Kč 4673 tis. Kč 4120 tis. Kč 
             
 
Časový harmonogram realizace projektu pořízení čerpací nádrže 
 
Jak znázorňuje tabulka č. 39 realizace projektu pořízení čerpací nádrže je reálně 
proveditelná v časovém horizontu 79 dní. Příprava plochy na umístění nádrže není 
v celkové době realizace započítána, protože může probíhat zároveň se zpracováním 
plánu opatřením pro případy havárie. Možná rizika tohoto projektu znázorňuje tabulka 
č. 42. 
 
 
Tabulka 39: Časový harmonogram realizace pořízení čerpací nádrže (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Činnost Doba realizace 
Projednání návrhu ve vedení společnosti 1 den 
Určení zodpovědného pracovníka za projekt 
Výběr dodavatelů čerpací stanice a příslušenství 7 dní 
Výběr dodavatelů pohonných hmot 
Vytvoření a odeslání poptávek 1 den 
Výběrové řízení 7 dní 
Seznámení vedení společnosti s výsledky výběrového 
řízení 1 den 
Odeslání objednávek 1 den 
Příprava plochy na umístění nádrže 9 dní 
Zpracování plánu opatření pro případy havárie 14 dní 
Vyjádření Magistrátu města Brna – vodohospodářské řízení 30 dní 
Dodací lhůta čerpací nádrže 14 dní 
Montáž čerpací nádrže 2 dny 
Školení k obsluze 1 den 
Hasičská revize 
Dodávka pohonných hmot 1 den 
Uvedení do provozu  79 dní 
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Analýza možných rizik při realizaci projektu 
 
Pojem riziko je obecně vymezeno jako pravděpodobnost vzniku ztráty či nezdaru. 
Abychom snížili možné riziko při realizaci projektu, je žádoucí provést jejich analýzu, 
při které si vymezíme potencionální rizika, pravděpodobnost jejich uskutečnění a míru 
zranitelnosti.(9) 
 
Tabulka 40: Míra zranitelnosti (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
 
Tabulka 41: Pravděpodobnost výskytu rizika (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Hodnota Pravděpodobnost výskytu 
1 Malá (od 0, 1 do 2 ) - malá 
2 Běžně možné (od 2,1 do 4) - střední 
3 Pravděpodobné (od 4,1 do 6 ) - vysoká 
 
 
Tabulka 42: Ohodnocení pravděpodobnosti výskytu a míry zranitelnosti projektu (Zdroj: Vlastní 
zpracování)    
Popis rizika Pravděpodobnost 
Míra 
zranitelnosti Celková hodnota 
  výskytu 
 
rizika 
Nedostatečná nabídka 1 4,5 4,5 
Nevýhodné smluvní podmínky 2,9 2,7 7,83 
Záporné vyjádření Magistrátu města Brna 3 5 15 
Problémy s instalací nádrže 2,1 1,4 2,94 
Zpoždění dodávky nádrže a příslušenství 1,8 4,1 7,38 
Zpoždění dodávky pohonných hmot 1,8 3,9 7,02 
Dle tabulky č. 41., představuje pro realizaci projektu největší hrozbu záporné vyjádření 
Magistrátu Města Brna, dále pak nevýhodné smluvní podmínky a zpoždění dodávek 
čerpací nádrže. 
 
4.1.2 Možnost využití monitoringu pomocí systému GPS 
 
Společnost se v současné době zaznamenala rostoucí náklady na spotřebu pohonných 
hmot, snižující se počty soukromých kilometrů zaměstnanců a také využívání firemního 
vozidla k soukromým účelům v pracovní době. Vzhledem ke stále rostoucím nákladům 
Hodnota  Míra zranitelnosti 
1 Málo znatelná (od 0,1 do 2) - malá 
2 Znatelná od 2,1 do 4) - střední 
3 Významná (od 4,1 do 6)  - vysoká 
82 
 
na vozový a strojní park (zahrnující osobní i nákladní automobily a stroje) navrhujeme 
možnost využití monitoringu vozidel a strojů pomoci systému GPS. 
 
V současné době, je na tuzemském trhu několik společností, které se zabývají 
monitoringem vozidel či strojů pomocí GPS. Pro bližší seznámení s touto službou jsme 
si zvolili firmu  SGS, a.s. Společnost MORAVOSTAV Brno, jak již bylo zmíněno 
vlastní osobní i nákladní vozidla i stroje. Osobní automobily jsou využívány 
zaměstnanci i mimo pracovní dobu. Vyúčtování tzv. soukromých km probíhá na 
základě vyplnění formuláře, bez dalších podkladů.  
Firma SGS,a.s. nabízí službu – systém CarNet, který v reálném čase sleduje a 
zaznamenává jízdní parametry (poloha, rychlost) a tyto informace přenáší do GPS 
centra, ke kterému je vytvořen přístup pomocí internetu. 
 Zaměstnavatel takto získává stálý přehled o všech vozidlech. Zavedení tohoto systému 
by mohlo pomoci v následujících oblastech: 
• snížení procenta tzv. černých jízd a vykazování reálného počtu soukromých km  
• efektivnější využití pracovní doby zaměstnanců 
• sledování spotřeby pohonných hmot v přepočtu na km 
• zabezpečení vozidel (sleva na havarijním pojištění) 
• automatická tvorba knihy jízd – snížení administrativní činnosti 
• monitoring strojů – sledování spotřeby PHM, odpracované hodiny 
 
Tabulka 43: Přehled automobilů a strojů k 31. 12. 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Druh  Počet 
Osobní vozidla 24 
Nákladní vozidla 4 
Stroje 8 
Celkový počet / ks 36 
 
 
Tabulka 44: Celkové náklady na pořízení (Zdroj: Vlastní zpracování) 
GPS  přístroje 36 x 5000 180.000,- 
Programové vybavení  10.000,- 
Celkem (tis. Kč)  190.000,- 
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Tento systém nabízí výhody, které by mohla společnost využít. Investiční náklady, 
v případě zakoupení přístrojů pro všechny typy vozidel a strojů by byly 190.000,- Kč. 
Vzhledem k jejich výši bychom společnosti navrhovali nejprve nákup několika přístrojů 
a poté, pokud by návratnost investice splňovala očekávání vedení společnosti a vedla by 
ke snížení nákladů a zvýšení pracovní morálky zaměstnanců, nákup dalších přístrojů. Za 
administrativní obsluhu tohoto systému bychom doporučovali interního pracovníka 
společnosti, vzhledem k charakteru informací. 
4.1.3 Konto pracovní doby 
 
Jak již v této práci bylo zmíněno, společnosti vlastní několik obslužných středisek. Mezi 
jedno z nich patří i panelárna Blansko, ve kterém se zaměřuje především na výrobu 
betonových prefabrikátů (konkrétně lodžiových panelů), používaných při revitalizaci 
bytových domů. V tomto středisku, se množství potřebné práce odvíjí od velikosti 
objednávek odběratelů, kteří uskutečňují své objednávky především od jara do 
podzimu.  
Problémem je tedy zejména zimní období, kdy je pracovníkům práce mnohdy uměle 
vytvářena, případně vyrábí výrobky na sklad, ovšem zde existuje riziko, že stálí a 
klíčoví odběratelé po zimních měsících objednávku neučiní.  
 
Navrhujeme pro tohle středisko konto pracovní doby, které je vymezeno v zákoníku 
práce: Zákon č. 262/2006 sb. § 86 a § 87 jako rozvržení pracovní doby, které smí 
zavést jen kolektivní smlouva nebo vnitřní předpis zaměstnavatele. Umožňuje 
zaměstnavateli ve vyrovnávacím období přidělovat práci podle svých odbytových, 
ekonomických a provozních potřeb. Tuto změnu lze provést jen při schválení 
odborovou organizací.  
Konkrétně konto pracovní doby představuje rozvrhování pracovní doby v situaci, kdy 
zaměstnavatel z různých důvodů, takto reaguje na menší poptávku s tím, že za určitou 
dobu vznikne potřeba práce nad rozsah stanovené týdenní pracovní doby (letní měsíce). 
 
V případě, že zaměstnavatel ví o budoucím poklesu objemu práce, své kvalifikované 
zaměstnance nepropustí, ale po domluvě s odboráři zavede do své kolektivní smlouvy 
tzv. vyrovnávací období, v délce 52 týdnů. V případě, že pro pracovníky práci nebude 
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mít, bude vyplácet 85% stálé mzdy a ve více produktivních měsících budou tito 
zaměstnanci pracovat např. v 12hodinových směnách a více než 40 hodin týdně. Po 
skončení vyrovnávacího období, na které bylo konto vyhlášeno, dojde k vyúčtování, 
k bilanci plusových a minusových hodin a jejich finančnímu zohlednění.  
 
Zaměstnavatel má povinnost vypracovat harmonogram na určitě období, např. na jeden 
měsíc a ten předložit zaměstnanci nejpozději 7 dní před začátkem výkonu práce v tomto 
období, jinak zaměstnanci náleží mzda ve výši 100% průměrného výdělku. 
V rámci konta pracovní doby, lze i přesouvat přesčasové hodiny, což je další velká 
úspora. Toto lze v kolektivní smlouvě dohodnout až do výše 120 hodin z jednoho 
období 52 týdnů do dalšího bezprostředně následujícího období.  
 
Příklad:  
Zaměstnavatel má zavedeno konto pracovní doby na 52 týdnů. Potřeba práce byla 
taková, že po skončení 52týdenního konta se ukázalo, že zaměstnanci odpracovali 300 
hodin navíc (tj. 52 týdnů x 40 hodin). Zaměstnavatel by podle předchozí právní úpravy 
těchto 300 hodin musel proplatit jako práci přesčas. Podle nové úpravy zaplatí pouze 
180 hodin a zbývajících 120 hodin bude moci převést do dalšího období konta pracovní 
doby, pokud je zavedl a hned navazuje na první. A v tomto období se bude čekat na 
konečnou bilanci, Může tak nastat, že těchto 120 hodin bude převedeno do „řádné“ 
stanovené týdenní doby a tak i zaplaceno, místo aby ho zaměstnavatel posuzoval jako 
práci přesčas. V některých případech se může stát, že zaměstnavatel pouze poskytne 
náhradní volno. 
Konto pracovní doby by bylo vhodné využít i ve výrobě, kdy je přes zimní měsíce 
vytíženost pracovníků daleko menší, než v ostatních měsících. 
 
4.2 Oblast řízení pohledávek 
 
Pohledávky společnosti mají v průběhu let zvyšující se tendenci. Společnost eviduje 
několik druhů pohledávek, jejichž strukturu je vhodné přiblížit, protože od ní se budou 
odvíjet jednotlivé návrhy řešení. 
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Druhy pohledávek: 
• vyplývající ze smlouvy o dílo mezi investorem a zhotovitelem (tento druh 
pohledávek neboli tzv. „zádržné“, obdrží společnost po uplynutí záruční lhůty, 
která je obvykle 60 měsíců)  
• půjčky (zaměstnancům, dceřiné společnosti, ostatním firmám) 
• neuhrazené smluvní pokuty, penále, úroky z prodlení 
• pohledávky, jimiž se zabývá právní oddělení - soudní spory, žaloby 
• pohledávky v konkursu 
• nevyrovnaní odběratelé 
 
Společnost v oblasti řízení pohledávek již podniká některé standardní kroky, jako je 
telefonické kontaktování, zaslání písemných upomínek, vyúčtování smluvní pokuty, 
úroků z prodlení atd.), které vedou k jejich prevenci a následné eliminaci. Také má 
k dispozici svého právníka, který se zabývá především řešením soudních sporů, exekucí 
také má právní dohled nad obsahem smluvních kontraktů. 
 
Tabulka 45: Struktura pohledávek ke dni 31. 12. 2012 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
  CELKEM ve lhůtě 0 -90 dnů 91 - 360 dnů nad 360 dnů 
            
Struktura pohledávek 214 066 001 107 800 380 23 047 251 69 462 286 13 756 084 
            
Běžné pohledávky 170 095 666 84 434 223 17 782 146 66 652 991 1 226 307 
            
Pozastávky 29 487 337 21 610 485 5 256 605 1 752 152 868 094 
            
Splátkový kalendář 1 755 672 1 755 672 1 755 672     
            
Pohledávky na právním odd. 10 244 694   8 500 1 057 143 9 179 051 
            
Konkurzní řízení 2 476 031       2 476 031 
            
Pohledávky k odpisu dle § 8c 6 601       6601 
 
 
V rámci řešení pohledávek po splatnosti navrhujeme následující postup řešení: 
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4.2.1 Prověření bonity zákazníka 
 
Dříve než společnost uzavře smluvní kontrakt s druhou stranou, se kterou nemá dřívější 
zkušenosti, by bylo vhodné zjistit o této společnosti co nejvíce informací. V současné 
době existuje na trhu několik společností, které nabízejí produkt, který po zadání 
identifikačního čísla subjektu o něm zjistí pozitivní i negativní informace z veřejně 
dostupných zdrojů. Tímto způsobem lze snadno získat důležité informace,  např.  -údaje 
z obchodního rejstříku, ekonomické analýzy, informace o minulých či probíhajících 
exekucích, insolvenčním řízení a i kontrolu propojených osob. Prověřením obchodního 
partnera se tak může společnost vyhnout budoucím problémům s nespolehlivými 
odběrateli. 
V návaznosti na tento systém kontroly bychom doporučili monitoring a kontrolu 
současných obchodních partnerů. Hlídání insolvence partnerů by mělo patřit mezi 
pravidelné činnosti společnosti. Vzhledem k současnému stavu stavebnictví bývá 
častým jevem, že se společnost dostane do problémů s insolvencí. Většina těchto 
společností se do poslední chvíle snaží tento stav zatajit a tak se mnohdy obchodní 
partneři dostanou díky takovým společnostem do druhotné platební neschopnosti. 
 
K dispozici je opět několik firem, které se touto problematikou zabývají. Jednou 
z možností je vložit identifikační údaje odběratelů (i dodavatelů) do programu, který 
automaticky hlídá, zda společnosti nevykazují známky insolvence. Nevýhodou tohoto 
typu hlídání insolvence je fakt, že každá nová společnost se do tohoto systému musí 
zadat. Ve větší společnosti, jako je tato, jsou neustále noví dodavatelé i odběratelé. 
Výhodou jsou nižší pořizovací náklady. 
 
Dalším typem, jak sledovat negativní události o svých obchodních partnerech je 
integrace těchto informací do účetního programu v podniku (obvykle saldo - konta). 
Tohle řešení spočívá v pravidelném zasílání negativních událostí všech společností 
v České republice (patří mezi ně informace o zahájení insolventního řízení, konkursu, 
likvidaci, úpadku) do společnosti v určitém formátu (zpravidla ve formátu xls.). Tento 
zaslaný soubor si pak společnost implementuje do svého saldo - kontního programu, a 
pokud jeho databáze obsahuje společnosti, které mají tuto negativní informaci, ví i o 
výši pohledávek za touto společností nebo naopak závazků. Tento typ služby je 
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finančně náročnější a vyžaduje spolupráci s odborníkem přes informační technologie. 
Ovšem poskytuje uživateli reálný a aktuální obraz o jeho obchodních partnerech. 
 
Společnosti bychom doporučili kombinaci obou těchto možností, vzhledem ke stále 
rostoucí insolventnosti firem, se tento typ predikce jeví jako užitečný. Společností, které 
tyto systémy nabízejí je v tuzemsku velké množství, ne všechny však poskytují služby 
v požadované kvalitě. Mezi poskytovatele těchto služeb patří např. tyto společnosti: 
Creditreform s.r.o., Octopus či Sofis partner, s.r.o. 
 
4.2.2 Bankovní garance  
 
Bankovní záruka patří mezi nejpoužívanější zajišťovací instrumenty, zmírňující 
obchodní rizika. Vzniká písemným prohlášením banky, kde je na záruční listině 
uvedeno, že dojde k uspokojení věřitele - beneficienta do výše finanční částky uvedené 
v záruční listině, jestliže třetí osoba - dlužník, nesplní určitý závazek či povinnost. 
Bankovní garance jsou výhodné pro příjemce záruky, i pro příkazce (v tomto případě 
společnost MORAVOSTAV Brno). 
 
Výhody pro beneficienta (příjemce bankovní záruky): 
• kvalitní zajištění obchodního vztahu 
• jistota získání finančních prostředků v případě neplnění závazku ze strany 
obchodního partnera 
 
Výhody pro příkazce bankovní záruky: 
• dle typu bankovní záruky možnost získat odklad splatnosti svého závazku či 
obdržet zádržné proti poskytnuté bankovní záruce, což má pozitivní vliv na 
finanční tok společnosti 
• možnost získání výhodnějších podmínek kontraktu, díky poskytnutí kvalitního 
zajišťovacího instrumentu 
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Vybrané druhy bankovních záruk vhodné pro tuto společnost: 
 
Pro společnost (příkazce bankovní záruky) navrhujeme využít záruku za vrácení 
zádržného. Dle tabulky č. 45 je celková hodnota pozastávek k 31.12.2012 29.487,- tis. 
Kč. Pokud by se společnost rozhodla využít tento typ záruky, znamenalo by to pro ni 
získání finančních prostředků, které by tak získala až po uplynutí záruční doby. 
Cena za poskytnutou bankovní záruku se odvíjí od typu bankovní záruky, délky jejího 
trvání a především její výše. Navrhovali bychom tedy využít záruku krátkodobou 
(platnost do 1 roku) či střednědobou (platnost do 5 let), vzhledem k tomu, že 
v návaznosti na její délku se odvíjí i výše ceny za poskytování záruky. Konečná cena za 
vystavení BZ se skládá z: 
 
• ceny za zpracování žádosti 
• ceny za vyhotovení dokumentace 
• cena za poskytování záruky 
 
Cena za zpracování žádosti a vyhotovení dokumentace činí obvykle určitou desetinu 
procenta ze zaručené částky a má jednorázový charakter, zatímco cena za poskytování 
záruky obnáší poplatek každý rok po celou dobu trvání BZ.  
 
 Banka také požaduje od společnosti příslušné krytí těchto záruk. U neplatebních BZ se 
ručí obvykle nemovitostí a u neplatebních záruk může banka požadovat i termínovaný 
vklad, jehož výše se taktéž odvíjí od výše zaručené částky. Proto je na zvážení 
společnosti, zda bude chtít do tohoto produktu investovat a získat tak finanční 
prostředky či nikoliv. 
 Nabízí se zde možnost využít nabídky některých pojišťoven, které nepožadují krytí 
záruk zástavou nemovitostí či termínovaný vklad, ale jejich cena je tudíž podstatně 
vyšší.  
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4.2.3 Pojištění pohledávek 
 
Pojištění pohledávek patří mezi další efektivní nástroje řízení pohledávek. Tento typ 
nástroje umožňuje věřitelům pojistit se proti riziku nezaplacení pohledávek za dodávky 
zboží nebo služeb. Pojištění pohledávek probíhá v několika krocích: 
A)  
Nejprve je nutné vyplnit informační dotazník, který požaduje informace o zájemci, 
obratu a ztrátách v důsledku nezaplacených pohledávek, sumu aktuálních pohledávek, 
platební a dodací podmínky. 
B) 
Na základě vyplněného dotazníku provede společnost (pojišťovna) analýzu portfolia 
pohledávek a následně připraví pojistnou smlouvu mezi společností a pojišťovnou. 
C) 
Dále pojišťovna stanoví pojistné limity, které budou uplatňovány vůči odběratelům. 
Také prověří bonitu odběratele, kterého chce společnost zahrnout do svého pojištění. 
 
D) 
Aby mohla vzniknout pojistná událost, musí společnost dodržet lhůtu pro oznámení 
pohledávek po splatnosti. Poté následuje vymáhání pohledávek, přičemž obvyklá lhůta 
pro vymáhání činí 5 měsíců. V případě, že jsou dodrženy všechny smluvní podmínky a 
ujednání, následuje pojistné plnění, které je sníženo o provizi pojišťovací společnosti, 
která činí určité procento z objemu pohledávek. 
 
4.2.4 Faktoring 
 
Faktoring představuje službu, kterou poskytují specializované instituce, jejichž cílem je 
poskytnout podniku peněžní prostředky, čímž se zvýší likvidita podniku. (10, str. 10) 
Princip faktoringu spočívá v odprodeji krátkodobých pohledávek, zejména v tuzemsku. 
Spolupráce začíná na základě smluvního vztahu mezi dodavatelem a poskytovatelem 
faktoringu, kde obsahem smlouvy je postoupení všech pohledávek vůči odsouhlaseným 
odběratelům. Pro odběratele faktoring znamená placení svých závazků na účet 
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faktoringové společnosti. I přes to, že si faktoringová společnost účtuje poplatky za 
poskytnuté služby, jedná se o nástroj, který zvyšuje společnosti jeho likviditu. 
 
Předpoklady pro tento typ zajištění: 
• několik odběratelů s rovnoměrnými objemy dodávek 
• splatnosti faktur 30 - 90 dní 
• pohledávky nezatížené právy třetího subjektu 
 
Výhody faktoringu: 
• získání okamžité hotovosti zvýší cash flow společnosti 
• možnost získání až 90% zálohové platby 
• administrativní ulehčení v případě řešení pohledávek 
 
E- faktoring: 
• slouží jako doplněk k faktoringovým službám 
• internetové řešení nabízí on-line přístup k aktuálnímu stavu pohledávek  
• sledování platební morálky odběratelů 
 
Modelový příklad faktoringu 
Abychom si přiblížili reálné náklady za poskytování této služby, vybrali jsme modelový 
příklad. V tabulce č. 45 je uvedená námi zvolená fakturovaná částka. Factoringový 
poplatek je zde uveden pro společnost s ročním obratem 100 mil. Kč. Vzhledem k tomu, 
že společnost v roce 2011 měla obrat 828 mil. Kč, dá se předpokládat, že by tento 
poplatek v jejím případě byl nižší. 
 
Tabulka 46: Modelový příklad faktoringu (Zdroj: (25)) 
Fakturovaná částka 100.000,- Kč 
Doba splatnosti 60 dnů 
Factoringový poplatek 0,6 % (pro klienty s roční obratem 100 mil. Kč) 
Úrok z profinancování 1M PRIBOR ( k 20.5.2013 0,76 % p.a.) +  
3,0 % p.a. = 3,76 = p.a. 
Výše zálohové platby 80% 
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Časový harmonogram a výpočet výše nákladů 
• 1. den dodavatel vystaví fakturu včetně příloh a zašle ji kromě odběratele také 
faktoringové společnosti  
• 2. den faktoringová společnost poskytne dodavateli zálohu ve výši 80% - 
80.000,- Kč 
• 61. den zaplatí odběratel ve prospěch faktoringové společnosti částku 100.000,- 
Kč 
• faktoringová společnost uhradí zbývajících 20.000,- Kč dodavateli a vypočítá 
výši poplatku a úroku 
• faktoringový poplatek - 600,- Kč a úrok z profinancování (494,- Kč), celkové 
náklady jsou tudíž 1.094,- Kč 
Celkové náklady kompletní faktoringové služby představuje 1,094 % z nominální 
hodnoty pohledávky. Pokud by se společnost rozhodla tento produkt využívat, je 
vhodné si ve smluvních podmínkách s odběrateli ošetřit postoupení práv na třetí 
osobu. 
 
4.2.5 Unie pro rozhodčí a mediační řízení ČR 
 
Každý subjekt by měl v rámci uzavírání smluvních vztahů předpokládat, že existuje 
riziko, že smluvní závazky nebudou dodrženy. V případě vymáhání pohledávky 
z obchodního styku může společnost podstoupit proces soudního vymáhání či 
navrhnout insolvenci. (11, str. 208) 
Společnost eviduje pohledávky z různých typů smluvních vztahů. Jedná se o smlouvy o 
dílo, o odběru materiálu, nájemní smlouvy, kupní smlouvy. Unie pro mediační a 
rozhodčí řízení je alternativou soudního řízení. Jedná se o zaručený smluvní nástroj pro 
projednání a uplatnění sporných majetkových práv (jeho prostřednictvím lze řešit 
všechny spory, které mají majetkový základ - vyjmuté jsou případy související 
s konkurzem a exekucí). Mezi výhody patří především rychlost (průměrná délka 
soudního řízení 488 dnů x průměrná délka rozhodčího řízení 41 dnů), efektivnost a nižší 
náklady při řešení sporu.  
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V případě spotřebitelských smluv (fyzická osoba, která při uzavírání smlouvy nejedná 
v rámci své podnikatelské činnosti) je nutné v rámci jeho ochrany postupovat odlišně, 
než v případě obchodně – právních smluv. Jedná se zejména o podpis rozhodčí smlouvy 
v samostatném dokumentu a poskytnout spotřebiteli náležité vysvětlení. 
 
Pokud by tedy společnost uzavírala smlouvy s rozhodčí doložkou (příloha č. 9), která 
upravuje pravomoc rozhodců z uzavírané smlouvy a je namířena do budoucna, čímž se 
vztahuje na všechny potencionální spory, které by z dané smlouvy mohly vzniknout, 
zvýšila a urychlila by se vymahatelnost pohledávek. Otázkou zůstává, zda smluvní 
strany budou ochotné k tomuto kroku přistoupit. 
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Závěr 
 
Tato diplomová práce se zabývá zpracováním finanční analýzy ve středně velké 
společnosti, jejíž hlavní činností je stavební výroba. Tento obor se potýká 
s konkurenčním tlakem, který je způsoben zejména nedostatečnou poptávkou. Pokud 
společnost včas odhalí svá slabá místa, uvědomí si potencionální hrozby a využije 
možné příležitosti, může pružně zareagovat na aktuální situaci na trhu a udržet si tak 
svoji pozici. 
 
Cílem této práce bylo provést analýzu konkurenčního a interního prostředí společnosti, 
která byla výchozím podkladem pro zpracování SWOT analýzy. Na základě 
teoretických východisek z odborných zdrojů, za použití účetních výkazů, auditovaných 
výročních zpráv společnosti a konzultací s vedoucími pracovníky společnosti, byla 
provedena finanční analýza za období od roku 2007 do roku 2011. Následně byly 
vytvořeny návrhy pro zlepšení finanční situace podniku. Považujeme tedy cíl práce za 
splněný. 
 
V rámci hodnocení celkového hodnocení finanční situace, se společnost jeví kapitálově 
stabilní, hospodařící bez úvěrového zatížení s poměrně vysokým objemem tržeb a 
schopností vyprodukovat zisk.  
 
Ať už v rámci srovnání s oborovými hodnotami, tak s přímým konkurentem, společnost 
má svá slabá místa v posledních třech letech především oblasti rentability, aktivity a 
likvidity. Podprůměrné hodnoty těchto ukazatelů jsou do jisté míry dány složením 
struktury závazků a pohledávek, specifickým pro stavebnictví a také neúměrnou výší 
zisku, oproti velikosti celkových aktiv a pasiv společnosti. Fúze se společností STAPO 
Morava, a.s., pro kterou byl rozhodný den stanoven 1. 1.2011, přinesla společnosti 
zvýšení dlouhodobého nehmotného majetku, zvýšení podílových účastí v kapitálových 
společnostech a rozšířila portfolio poskytovaných služeb. Ovšem výše odložené daně 
vzniklé z přecenění majetku způsobila negativní dopad na většinu analyzovaných 
ukazatelů. 
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Na základě zjištěných výsledků a informací, bylo společnosti navrženo několik 
opatření, která jsou rozdělena do několika oblastí. V rámci snižování nákladů bylo 
navrženo pořízení vlastní čerpací stanice na pohonné hmoty, kde podrobná analýza 
současných nákladů a možných úspor při realizaci, ukázala snížení nákladů na pohonné 
hmoty o více jak 10 %. Na tento návrh navazuje monitoring vozidel a strojů pomocí 
GPS, který je efektivním nástrojem nejen při sledování spotřeby a jízdních parametrů, 
ale jsou s ním spojené i výhody z titulu snížení nákladů na havarijní pojištění a 
především průhlednosti používání firemních vozidel a strojů. V této kapitole také 
zmiňujeme snížení mzdových nákladů při zavedení konta pracovní doby, jež by bylo 
ideálním řešením pro provoz obslužného střediska panelárny Blansko. 
 
Platební morálka odběratelů i dodavatelů vykazuje stále se zhoršující tendenci. V rámci 
této problematiky by společnost mohla využívat software, pomocí něhož lze prověřit 
bonitu potencionálního i současného zákazníka a díky včasné informovanosti se tak 
vyhnout případným problémům se solventností. Jako alternativa soudního řízení je zde 
zmíněna instituce Unie pro mediační a rozhodčí soud, jejíž výhody jsou především 
v efektivnosti a nižší nákladovosti, než je tomu u sporů řešených soudní cestou. 
 
Specifický platební systém, kde figuruje tzv. zádržné u odběratelů i dodavatelů 
stavebních prací, zvyšuje hodnotu závazků i pohledávek v souladu se smluvními 
podmínkami. Využívání bankovních garancí výrazně snižuje obchodní rizika a 
umožňuje vystavovateli bankovní garance získat finanční prostředky před uplynutím 
záruční lhůty, což zvyšuje jeho likviditu. Efektivním nástrojem zvyšování likvidity 
podniku je faktoring, jehož prostřednictvím podnik obdrží finanční prostředky před 
jejich splatností až ve výši až 90%. Aby společnost zmírnila rizika vyplývající z titulu 
neuhrazení pohledávek, je zde možnost využívání produktu pojištění pohledávek. 
 
Společnost v rámci rozšíření svých služeb a zvýšení tržeb realizuje vlastní investiční 
projekty. V této souvislosti bychom navrhovali „postaudit“ některého již zrealizovaného 
projektu, jehož retrospektivní analýza by mohla společnosti přinést poznatky, který by 
mohla využívat při další investiční činnosti. 
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Píloha 1 - Rozvaha spolenosti - aktiva
Ozna. ád. 2007 2008 2009 2010 2011
a                                        b c tis. K tis. K tis. K tis. K tis. K
001 587 035 566 363 496 746 599 487 1 080 801
A. 003 184 960 235 080 208 193 321 126 762 637
B. Dlouhodobý nehmotný majetek 004 423 566 397 260 284
B. I. 3. 007 118 566 397 260 130
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010
7. 011 305 154
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 013 171 349 189 853 199 926 214 649 579 794
B. II. 1. 014 29 967 54 701 53 522 54 883 198 448
2. 015 111 539 116 860 127 971 134 686 364 562
3. Sam. movité vci a soubory mov. vcí 016 17 217 13 712 9 508 7 872 11 056
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 4 009 4 580 3 900 3 272 2 652
7. 020 8 617 5 025 13 936 2 586
9. Oceovací rozdíl k nabytému majetku ( + - ) 022 490
B.III. Dlouhodobý finanní majetek 023 13 188 44 661 7 870 106 217 182 559
B.III. 1. Podíly - ovládaná osoba 024 157 179 326 316 117 363
2. Podíly v úetních jednotkách s podstatným vlivem 025 82 430 30 170
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026 20
5. Jiný dlouhodobý finanní majetek 028 13 031 44 482 7 544 23 471 35 006
C. 031 401 682 331 037 288 332 277 976 317 895
C. I. 032 24 870 13 836 18 560 11 905 11 900
C. I. 1. 033 1 194 1 193 650 951 840
2. Nedokonený výroba a polotovary 034 12 210 6 471 41
3. 035 2 220 2 529 2 587 2 559 2 375
5. 037 9 246 10 114 8 852 8 395 8 644
C. II. Dlouhodobé pohledávky 039 268 872 14 132 7
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztah 040 268 872 14 132
C. III. Krátkodobé pohledávky 048 206 592 192 964 198 928 202 061 223 757
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztah 049 141 429 127 741 88 262 161 822 182 629
6. Stát - daové pohledávky 054 21 840 6 476 17 896 4 485 14 465
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 2 617 2 851 2 375 2 182 4 459
8. 056 223 277 510 927 876
9. 057 40 483 55 619 90 121 32 645 21 328
C. IV. Krátkodobý finanní majetek 058 169 952 123 364 56 476 64 003 82 238
C. IV. 1. 059 986 95 1 183 1 275 2 818
2. 060 168 966 99 489 55 293 62 728 79 420
D. I. 063 393 246 221 385 269
D. I. 1. Náklady píštích období 064 259 217 214 381 267
3. 066 134 29 7 4 2
Pozemky
Stavby
Nedokonený DHM
Obžná aktiva
AKTIVA
AKTIVA CELKEM           A.+B.+C.+D.
Dlouhodobý majetek
Software
Nedokonený DNM
Píjmy píštích období
Zásoby
Materiál
Výrobky
asové rozlišení
Úty v bankách
Peníze
Jiné pohledávky
Dohadné úty aktivní
Zboží
Píloha 2 Rozvaha spolenosti - pasiva
Ozna. ád. 2007 2008 2009 2010 2011
a c tis. K tis. K tis. K tis. K tis. K
067 587 035 566 363 496 746 599 487 1 080 801
A. 068 201 992 296 226 302 141 311 536 711 766
A. I. 069 72 261 72 261 72 261 72 261 72 261
A. I. 1. 070 72 261 72 261 72 261 72 261 72 261
A. II. 073 -6 -6 -9 -9 379 020
A. II. 2. 075 33 107
3. Oceovací rozdíly z pecenní majetku a závazk (+ -) 076 -6 -6 -9 -9 -20
4. Oceovací rozdíly z pecenní pi pemnách spoleností 077 345 933
A. III. 078 11 885 14 002 15 260 15 087 18 062
A. III. 1. Zákonný rezervní fond / Nedlitelný fond 079 11 035 13 047 14 452 14 452 17 552
2. 080 850 955 808 635 510
A. IV. 081 77 606 115 690 208 564 214 629 263 262
A. IV. 1. Nerozdlený zisk minulých let 082 77 606 115 690 208 564 214 629 263 262
A. V. 1. Výsledek hospodaení bžného úetního období 084 40 246 94 279 6 065 9 568 -20 839
B. 085 384 801 268 746 192 117 287 950 361 956
B. I. 086 15 436 25 000 37 037 30 000 4 550
B. I. 1. Rezervy podle zvláštních pedpis 087 15 436 25 000 37 037 4 550
B. II. 091 102 671 47 390 7 838 18 911 35 977
B. II. 1. 092 99 992 47 315 3 189 14 664
B. II. 10 101 2 679 75 4 649 4 247 35 977
B.III. 102 266 694 243 671 147 242 239 039 321 429
B. III. 1. 103 214 246 160 141 130 388 225 115 270 374
5. 107 2 994 3 350 3 119 2 580 16 827
6. 108 1 347 1 654 1 572 1 391 3 642
7. 109 5 480 330 1 458 3 084 3 140
8. 110 37 570 25 260 5 044 2 204 2 182
10. 112 4 857 4 221 5 082 2 226 21 727
11. 113 200 1 400 579 2 439 3 537
C. I. 118 242 1 391 2 488 1 7 079
C. I. 1. 119 1 149 22
2. 120 242 242 2 466 1 7 079Výnosy píštích období
Statutární a rezervní fondy
Závazky k zamstnancm
Krátkodobé pijaté zálohy
Výdaje píštích období
Závazky z obchodních vztah
Závazky ze sociálního a zdravotního pojištní
Stát - daové závazky a dotace
PASIVA
PASIVA CELKEM
Vlastní kapitál
Základní kapitál
Ostatní kapitálové fondy
Kapitálové fondy
                            b
Základní kapitál
Závazky z obchodních vztah
Rezervní fondy,nedlitelný fond a ostatní fondy ze zisku
Výsledek hospodaení minulých let
Odložený daový závazek
Dohadné úty pasivní
Jiné závazky
Cizí zdroje
Rezervy
asové rozlišení
Dlouhodobé závazky
Krátkodobé závazky
Píloha 3 - Výkaz zisku a ztráty
Ozna. ád. 2007 2008 2009 2010 2011
a c tis. K tis. K tis. K tis. K tis. K
I. 01 47 021 51 490 37 988 41 631 41 710
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 40 828 44 573 32 838 36 207 36 937
+ 03 6 193 6 917 5 150 5 424 4 773
II. 04 1 173 502 898 360 429 760 683 110 711 465
II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobk a služeb 05 1 137 801 875 545 418 921 661 865 660 837
2. Zmna stavu zásob vlastní inností 06 -28 513 -11 901 6 529 -6 499 -129
3. 07 64 214 34 716 4 310 27 744 50 757
B. 08 1 074 833 714 545 385 111 645 209 681 784
B. 1. Spoteba materiálu a energie 09 94 663 88 040 68 407 79 430 118 227
2. 10 980 170 626 505 316 704 565 779 563 557
+ 11 104 862 190 732 49 799 43 325 34 454
C. 12 60 669 66 251 58 596 56 681 77 686
C. 1. 13 43 843 46 414 42 647 41 442 59 984
3. Náklady na sociální a zdravotní pojištní 15 15 313 16 622 14 091 13 735 15 937
4. 16 1 513 3 215 1 858 1 504 1 765
D. 17 1 893 1 455 2 856 2 919 2 570
E. Odpisy dlouhodobého H a N  majetku 18 12 701 11 818 10 608 9 822 14 805
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 19 102 404 4 145 37 644 42 200 49 128
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 102 404 4 143 37 644 42 200 49 128
F. Zstatková cena prodaného DNM a materiálu 22 87 824 3 459 22 308 11 339 12 230
F. 1. Zstatková cena prodaného DNM 23 87 824 3 459 22 308 11 339 12 230
G. Zmna stavu rezerv a opravných položek 25 -20 274 23 944 853 -6 806 -20 668
IV. 26 17 915 35 762 28 432 23 035 24 467
H. 27 15 439 7 829 14 478 19 039 5 444
* Provozní výsledek hospodaení 30 66 929 115 883 5 906 15 566 15 982
IX. Výnosy z pecenní cenných papír a derivát 39 31 339
L. Náklady z pecenní majetkových cenných papír 40 6 220 23 780
X. 42 2 656 4 357 1 282 766 1 060
N. 43 121 214 200 312 312
XI. 44 861 691 828 9 311
O. 45 15 047 228 703 524 472
* Finanní výsledek hospodaení 48 -11 651 -1 614 8 766 -61 587
Q. Da z píjm za bžnou innost 49 14 666 20 504 8 988 5 631 37 209
Q. 1. 50 12 869 23 108 4 414 6 033 6 447
2. 51 1 797 -2 604 4 574 -402 30 672
** Výsledek hospodaení za bžnou innost 52 40 612 93 765 5 683 9 874 -20 640
XIII. 53 396 1 355 1 374 467
R. 54 762 704 848 773 199
S. Da z píjm z mimoádné innosti 55 137 145
S. 1. 56 137 145
* Mimoádný výsledek hospodaení 58 -366 514 381 -306 -199
*** Výsledek hospodaení zaúetní období ( + / - ) 60 40 246 94 279 6 065 9 568 -20 839
**** Výsledek hospodaení ped zdanním 61 54 912 114 920 15 197 15 198 16 370
Ostatní provozní náklady
Ostatní finanní výnosy
Ostatní finanní náklady
TEXT
Tržby za prodej zboží
Obchodní marže
Výkony
Aktivace
Mimoádné výnosy
Osobní náklady
Mzdové náklady
Splatná
 b
Služby
Mimoádné náklady
Odložená
Splatná
Nákladové úroky
Výnosové úroky
Dan a poplatky
Pidaná hodnota
Výkonová spoteba
Sociální náklady
Ostatní provozní výnosy
Píloha 4 - Pehled o penžních tocích
Ozna. 2007 2008 2009 2010 2011
               CASH FLOW tis. K tis. K tis. K tis. K tis. K
P Stav penžních prostedk na zaátku úetního období 47 075 169 953 123 364 56 476 69 689
Z. Úetní zisk nebo ztráta z bžné innosti ped zdanním 55 279 114 270 15 197 15 198 16 369
A. 1. Úpravy o nepenžní operace -73 336 17 024 18 452 -27 805 -45 048
Odpisy stálých aktiv (+) s vyj. zst. ceny prodaných
stálých aktiv, Umoování opravné položky k nabytému 
1.2. Zmna stavu opravných položek, zmna stavu rezerv -11 823 6 960 16 612 -6 806 -53 168
1.3. Zisk ( ztráta ) z prodeje stálých aktiv ( +/- ) -64 612 -641 -15 336 -30 961 -36 898
Vyútované nákladové úroky ( + )
Vyútované výnosové úroky ( - )
1.6. Pípadné úpravy o ostatní nepenžní operace -7 067 3 076 7 650 494 30 961
istý penžní tok z provozní innosti ped zdanním,
zmnami pracovního kapitálu a mimoádnými položkami
A. 2. Zmny stavu nepenžitých složek pracovního kapitálu 69 574 -122 564 -57 285 103 419 54 374
Zmna stavu pohledávek z provozní innosti ( +/-),
aktivních út as. rozlišení a dohadných út aktivních
Zmna stavu krátkodob. závaz. z provozní innosti ( +/-),
pasivních út as. rozlišení a dohadných út pasivních
2.3. 28 590 11 035 -4 725 6 654 5
istý penžní tok z provozní innosti ped zdanním a
mimoádnými položkami
A. 3. Vyplacené úroky s vyjímkou kapitalizovaných úrok ( - ) -122 -211 -200 -312 -312
A. 4. Pijaté úroky 9s s vyjímkou investiních spol. a fond ( + ) 2 656 4 357 1 282 766 1 060
Zaplacená da z píjmu za bžnou innost a za domrky
A. 6. Mimoádný výsledek hospodaení -366 514 381 -307 -199
A. *** istý penžní tok z provozní innosti 42 631 -17 851 -41 499 99 422 16 470
B. 1. Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv -10 519 -33 925 -99 820 -35 747 -52 904
B. 2. Píjmy z prodeje stálých aktiv 103 268 4 143 37 644 42 200 49 128
B. 4. Zmna stavu dlouhodobého finanního majetku -31 472 36 787 -98 348
B. *** istý penžní tok vztahující se k investiní innosti 92 749 -61 254 -25 389 -91 895 -3 776
C. 2. Dopady zmn vlastního kapitálu na penžní prostedky -12 502 -125
C. *** Penžní tok vztahující se k finanní innosti -12 502 -125
F. isté zvýšení, resp. snížení penžních prostedk 122 878 -79 105 -66 888 7 527 12 569
R. Stav penžních prostedk na konci úetního období 169 953 123 364 56 476 64 003 82 238
Zmna stavu zásob ( +/- )
dan za min. období ( - )
A. ** 51 517 90 812 25 695
A. 5. -11 054 8 463 -9 774
-23 636
-19 326
8 730
-31 241
2.1. 51 216 -2 579 29 332
2.2. -10 232 99 344 25 037
-19 171
-33 389
-16 574
-117 025
1.5. -2 535 -454 -748
A.* -18 057 -12 607 -28 679
-1 082
33 649
-4 146
131 294
PEHLED O PENŽNÍCH TOCÍCH
 1.1. 12 701 9 822 14 805
majetku ( + / -)
10 60811 775
Píloha . 5 - Horizontální rozbor rozvahy -  aktiva
Položka aktiv
2007 2008 2009 2010 2011 tis. K % tis. K % tis. K % tis. K %
Aktiva celkem 587 035 566 363 496 510 599 487 1 080 801 -20 672 -3,52 -69 853 -12,33 102 977 20,68 481 314 80,29
Dlouhodobý majetek 184 960 235 080 208 193 321 126 762 637 50 120 27,10 -26 887 -11,44 112 933 54,24 441 511 79,68
DNM 423 566 397 260 284 143 33,81 -169 -29,86 -137 -34,51 24 9,23
DHM 171 349 189 853 199 926 214 649 579 794 18 504 10,80 10 073 5,31 14 723 7,36 365 145 170,11
DFM 13 188 44 661 7 870 106 217 182 559 31 473 238,65 -36 791 -82,38 98 347 1249,64 76 342 71,96
Obžná aktiva 401 682 331 036 288 096 277 976 317 895 -70 646 -17,59 -42 940 -12,97 -10 120 -3,60 39 919 14,36
Zásoby 24 870 13 836 18 560 11 905 11 900 -11 034 -44,37 4 724 34,14 -6 655 -35,86 -5 -0,04
Dl. pohledávky 268 14 393 14 132 7 0 14 125 5 270,52 -261 -1,81 -14 125 -99,95 -7 -100,00
Kr. pohledávky 206 592 179 443 198 928 202 061 223 757 -27 149 -13,14 19 485 10,86 3 133 1,57 21 696 10,74
KFM 169 952 123 364 56 476 64 003 82 238 -46 588 -27,41 -66 888 -54,22 7 527 17,49 18 235 28,49
asové rozlišení 393 247 221 385 269 -146 -37,15 -26 -10,53 164 74,21 -116 -30,13
Období Zmna 07-08 Zmna 08-09 Zmna 09-10 Zmna 10-11
Píloha 6 - Vertikální rozbor rozvahy
Položka aktiv
2007 2008 2009 2010 2011 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 587 035 566 363 496 746 599 487 1 080 801 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodobý majetek 184 960 235 080 208 193 321 126 762 637 31,51 41,51 41,91 53,57 70,56
DNM 423 566 397 260 284 0,07 0,10 0,08 0,04 0,03
DHM 171 349 189 853 199 926 214 649 579 794 29,19 33,52 40,25 35,81 53,64
DFM 13 188 44 661 7 870 106 217 182 559 2,25 7,89 1,58 17,72 16,89
Obžná aktiva 401 682 331 036 288 332 277 976 317 895 68,43 58,45 58,04 46,37 29,41
Zásoby 24 870 13 836 18 560 11 905 11 900 4,24 2,44 3,74 1,99 1,10
Dl. pohledávky 268 14 393 14 132 7 0 0,05 2,54 2,84 0,00 0,00
Kr. pohledávky 206 592 179 443 199 164 202 061 223 757 35,19 31,68 40,09 33,71 20,70
KFM 169 952 123 364 56 476 64 003 82 238 28,95 21,78 11,37 10,68 7,61
asové rozlišení 393 247 221 385 269 0,07 0,04 0,04 0,06 0,02
Pasiva celkem 587 035 566 363 496 746 599 487 1 080 801 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastní kapitál 201 992 296 226 302 141 311 536 711 766 34,41 52,30 60,82 51,97 65,86
Základní kapitál 72 261 72 261 72 261 72 261 72 261 12,31 12,76 14,55 12,05 6,69
Kapitálové fondy -6 -6 -9 -9 379 020 0,00 0,00 0,00 0,00 35,07
Fondy ze zisku 11 885 14 002 15 260 15 087 18 062 2,02 2,47 3,07 2,52 1,67
VH minulých let 77 606 115 690 208 564 214 629 263 262 13,22 20,43 41,99 35,80 24,36
VH bžného ÚO 40 246 94 279 6 065 9 568 -20 839 6,86 16,65 1,22 1,60 -1,93
Cizí zdroje 384 801 268 746 192 117 287 950 361 956 65,55 47,45 38,68 48,03 33,49
Rezervy 15 436 25 000 37 037 30 000 4 550 2,63 4,41 7,46 5,00 0,42
Dl. závazky 102 671 47 390 7 838 18 911 35 977 17,49 8,37 1,58 3,15 3,33
Kr.závazky 266 694 196 356 147 242 239 039 321 429 45,43 34,67 29,64 39,87 29,74
Bank. úvry a výpomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
asové rozlišení 242 1 391 2 488 1 7 079 0,04 0,25 0,50 0,00 0,65
Období Procentuální vyjádení
Píloha 7 - Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty
Položka VZZ
2007 2008 2009 2010 2011 tis. K % tis. K % tis. K % tis. K %
Tržby za prodej zboží 47 021 51 490 37 988 41 631 41 710 4 469 9,50 -13 502 -26,22 3 643 9,59 79 0,19
Náklady za prodej zboží 40 828 44 573 32 838 36 207 36 937 3 745 9,17 -11 735 -26,33 3 369 10,26 730 1,98
Obchodní marže 6 193 6 917 5 150 5 424 4 773 724 11,69 -1 767 -25,55 274 5,32 -651 -13,64
Výkony 1 173 502 898 360 429 760 683 110 711 465 -275 142 -23,45 -468 600 -52,16 253 350 58,95 28 355 3,99
Tržby z prod. vlastních výr. a služeb 1 137 801 875 545 418 921 661 865 660 837 -262 256 -23,05 -456 624 -52,15 242 944 57,99 -1 028 -0,16
Zmna stavu zás. vlastní výroby -28 513 -11 901 6 529 -6 499 -129 16 612 -58,26 18 430 -154,86 -13 028 -199,54 6 370 -4937,98
Aktivace 64 214 34 716 4 310 27 744 50 757 -29 498 -45,94 -30 406 -87,58 23 434 543,71 23 013 45,34
Výkonová spoteba 1 074 833 714 545 385 111 645 209 681 784 -360 288 -33,52 -329 434 -46,10 260 098 67,54 36 575 5,36
Spoteba mat. a energie 94 663 88 040 68 407 79 430 118 227 -6 623 -7,00 -19 633 -22,30 11 023 16,11 38 797 32,82
Služby 980 170 626 505 316 704 565 779 563 557 -353 665 -36,08 -309 801 -49,45 249 075 78,65 -2 222 -0,39
Pidaná hodnota 104 862 190 732 49 799 43 325 34 454 85 870 81,89 -140 933 -73,89 -6 474 -13,00 -8 871 -25,75
Osobní náklady 60 669 66 251 58 596 56 681 77 686 5 582 9,20 -7 655 -11,55 -1 915 -3,27 21 005 27,04
Dan a poplatky 1 893 1 455 2 856 2 919 2 570 -438 -23,14 1 401 96,29 63 2,21 -349 -13,58
Tržby z prodeje DM a materiálu 102 404 4 145 37 644 42 200 49 128 -98 259 -95,95 33 499 808,18 4 556 12,10 6 928 14,10
ZC prodaného DHM   a mat. 87 824 3 459 22 308 11 339 12 230 -84 365 -96,06 18 849 544,93 -10 969 -49,17 891 7,29
Zmna stavu rezerv a OP -20 274 23 944 853 -6 806 -20 668 44 218 -218,10 -23 091 -96,44 -7 659 -897,89 -13 862 67,07
Ostatní provozní výnosy 17 915 35 762 28 432 23 035 24 467 17 847 99,62 -7 330 -20,50 -5 397 -18,98 1 432 5,85
Ostatní provozní náklady 15 439 7 829 14 748 19 039 5 444 -7 610 -49,29 6 919 88,38 4 291 29,10 -13 595 -249,72
Provozní výsledek hospodaení 66 929 115 883 5 906 15 566 15 982 48 954 73,14 -109 977 -94,90 9 660 163,56 416 2,60
Výnosové úroky 2 656 4 357 1 282 766 1 060 1 701 64,04 -3 075 -70,58 -516 -40,25 294 27,74
Nákladové úroky 121 214 200 312 312 93 76,86 -14 -6,54 112 56,00 0 0,00
Ostatní finanní výnosy 861 691 828 9 311 -170 -19,74 137 19,83 -819 -98,91 302 97,11
Ostatní finanní náklady 15 047 228 703 524 472 -14 819 -98,48 475 208,33 -179 -25,46 -52 -11,02
Finanní výsledek hospodaení -11 651 -1 614 8 766 -61 587 10 037 -86,15 10 380 -643,12 -8 827 -100,70 648 110,39
VH za bžnou innost 40 612 93 765 5 684 9 874 -20 640 53 153 130,88 -88 081 -93,94 4 190 73,72 -30 514 147,84
VH z mimoádné innosti -366 514 381 -306 -199 880 -240,44 -133 -25,88 -687 -180,31 107 -53,77
VH za úetní období 40 246 94 279 6 065 9 568 -20 839 54 033 134,26 -88 214 -93,57 3 503 57,76 -30 407 145,91
Období Zmna 07-08 Zmna 08-09 Zmna 09-10 Zmna 10-11
Píloha 8 - Výpoet bilanního cash flow
Bilanní CF
Položka VZZ 2007 2008 2009 2010 2011
VH za úetní období ped zdanním 54 912 114 923 15 198 15 197 16 370
Da z píjm ( - ) 14 666 20 504 4 414 6 033 6 447
Pechodné úty aktivní (-) 616 524 731 1 312 21 597
Pechodné úty pasivní (+) 5 099 5 612 7 570 2 227 28 806
Bilanní CF 44 729 94 407 17 623 10 079 17 132
Období
Píloha 9 - Text rozhodí doložky 
Rozhodí doložka I.
(rozhodování sporu jediným rozhodcem podle zásad spravedlnosti)
Strany se dle z. . 216/1994 Sb. dohodly, že veškeré jejich spory vzniklé z tohoto závazkového vztahu i 
v souvislosti s ním budou rozhodovány v rozhodím ízení ("R") ped jediným rozhodcem ad hoc. 
Výslovn povují pedsedu pedstavenstva Unie pro rozhodí a medianí ízení R, a.s., I: 27166147 
("Unie") jakožto fyzickou osobu, aby svým jménem a dle svého uvážení vybral pro R rozhodce, 
a opravují ho, aby k výbru rozhodce zmocnil další osobu. K rukám pedsedy pedstavenstva Unie se na 
adresu Cejl 91, 602 00 Brno podává žaloba a tato adresa je i doruovací adresou rozhodce a místem, kde 
bude R probíhat. Strany tímto výslovn povují rozhodce, aby uril cenu R, a dohodly se, že R bude 
provedeno za cenu, která je pípadným vybraným rozhodcem zveejnna na www.urmr.cz ke dni podání 
žaloby. U spor s mezinárodním prvkem se cena R zvyšuje o polovinu, v R s více než dvma 
úastníky se zvyšuje za tetího a každého dalšího úastníka o ptinu. Dle výše uvedeného je zpoplatnn 
i nárok uplatnný jako vzájemný návrh nebo námitka zapotení v celé jejich výši. Zastavením ízení 
nezaniká nárok rozhodce na úhradu ceny R, zaplacená cena R se nevrací. Strany povují rozhodce, 
aby R vedl v eštin, písemn bez ústního jednání, rozhodl dle zásad spravedlnosti, rozhodnutí vydal 
bez odvodnní, a souhlasí, že mže povit k administrativní a ekonomické innosti v rámci R tetí 
osoby, a v tomto rozsahu ho zprošují mlenlivosti. Strany dohodly, že o pípadném vylouení rozhodce 
rozhodne pedseda dozorí rady Unie, cena R je nákladem ízení a že v R se pimen použijí 
ustanovení OS o postupu pi doruování; uložení u soudu nahrazuje uložení u rozhodce a vyvšení na 
úední desce soudu nahrazuje zveejnní na www.urmr.cz. 
Píloha 10 - Váhy indexu IN95 dle OKE
OKE Název V1 V3 V4 V6 
A Zemdlství 0,24 21,35 0,76 14,57
B Rybolov 0,05 10,76 0,90 84,11
C Dobývání nerostných surovin 0,14 17,74 0,72 16,89
CA Dobývání energetický surovin 0,14 21,83 0,74 16,31
CB Dobývání ostatních surovin 0,16 5,39 0,56 25,39
D Zpracovatelský prmysl 0,24 7,61 0,48 11,92
DA Potravináský prmysl 0,26 4,99 0,33 17,38
DB Textilní a odvní prmysl 0,23 6,08 0,43 12,73
DC Kožedlný prmysl 0,24 7,95 0,43 8,79
DD Devaský prmysl 0,24 18,73 0,41 11,57
DE Papírenský a polygrafický prmysl 0,23 6,07 0,44 16,99
DF Koksování a rafinerie 0,19 4,09 0,32 2026,93
DG Výroba chemických výrobk 0,21 4,81 0,57 17,06
DH Gumárenský a platikáský prmysl 0,22 5,87 0,38 43,01
DI Stavení hmoty 0,20 5,28 0,55 28,05
DJ Výroba kov 0,24 10,55 0,46 9,74
DK Výroba stroj a pístroj 0,28 13,07 0,64 6,36
DL Elektrotechnika a elektronika 0,27 9,50 0,51 8,27
DM Výroba dopravních prostedk 0,23 29,29 0,71 7,46
DN Jinde nezaazený prmysl 0,26 3,91 0,38 17,62
E Elektina, voda a plyn 0,15 4,61 0,72 55,89
F Stavebnictví 0,34 5,74 0,35 16,54
G Obchod a opravy motorových vozidel 0,33 9,70 9,70 28,32
H Pohostinství a ubytování 0,35 12,57 0,88 15,97
I Doprava, skladování, spoje 0,07 14,35 0,75 60,61
Ekonomika eské republiky 0,22 8,33 0,52 16,80
